FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
FO S.A.

La Sociedad tendrd por objeto principal realizar por cuenta propia, ajena y/o asociada a terceros, servicios de transporte en general y ferroviario en particular, pudiendo invertir en toda clase de sociedades legalmente constituidas en
Bolivia o en el exterior, asi como las actividades relacionadas a estos servicios e inversiones detalladas en los incisos siguientes: i) Prestar los servicios publicos de transporte de pasajeros, carga y/o hidrocarburos por medios ferroviarios,
carreteros, aéreos y/o fluviales, con las concesiones, licencias y/o autorizaciones requeridas de acuerdo a ley, si correspondiera. ii) Desarrollar actividades conexas a los servicios de transporte tales como operacién de estaciones,
terminales de carga y/o pasajeros, muelles, almacenes, estaciones de transferencia de carga y otras, asi como actividades relacionadas a la operacién de plantas de almacenamiento de combustibles liquidos y surtidores. iii) Comprar o
adquirir, construir, mantener, rehabilitar y usar maquinas, terrenos, edificios, equipos, vehiculos terrestres, ferroviarios, aéreos y fluviales de todo tipo, propiedades e instalaciones que puedan ser tiles o conducentes al logro de
cualesquiera de la actividades que componen el objeto de la sociedad. iv) Llevar a cabo por si o en asociacion con terceros, negocios de contratista de obras publicas e infraestructura, puertos, tendidos ferroviarios o camineros,
estaciones de transferencia de carga y almacenes. v) Invertir, comprar, adquirir, mantener y/o formar parte de sociedades por acciones o de responsabilidad limitada, sea dentro o fuera de Bolivia, adquiriendo o manteniendo
participaciones y/o inversiones en dicha sociedades.

NUMERO DE REGISTRO COMO EMISOR EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES (RMV) DE LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO (ASFI): SPVS-IV-EM-EFO-005/99
NUMERO DE REGISTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS FERROVIARIA ORIENTAL EN EL RMV DE LA ASFI: ASFI/DSV-PEB-EFO-007/2012
NUMERO DE REGISTRO DE LA EMISION DE BONOS FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 EN EL RMV DE LA ASFI: ASFI/DSVSC-ED—EFO-018/2015
CARTA EMITIDA POR LA ASFI QUE AUTORIZA E INSCRIBE LA EMISION DE BONOS FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5: ASFI/DSVSC/R-97739/2015 DE FECHA 18 DE JUNIO DE 2015

PROSPECTO COMPLEMENTARIO

El Prospecto Complementario debe ser leido conjuntamente con el Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL

DENOMINACION DE LA EMISION: “BONOS FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5”
MONTO AUTORIZADO DE LA EMISION BONOS FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5: Bs 127.420.000.-

(Ciento veintisiete millones cuatrocientos veinte mil 00/100 Bolivianos)
MONTO AUTORIZADO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS FERROVIARIA ORIENTAL:
USD 50.000.000.- (Cincuenta millones 00/100 Délares de los Estados Unidos de América).
EMISIONES VIGENTES DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS FERROVIARIA ORIENTAL:
Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 1 por un monto autorizado y efectivamente colocado de USD 3.000.000.- (Tres millones 00/100 Délares de los Estados Unidos de América)
Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 2 por un monto autorizado y efectivamente colocado de Bs 38.000.000.- (Treinta y ocho millones 00/100 Bolivianos)
Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 3 por un monto efectivamente colocado y vigente de Bs 33.000.000.- (Treinta y tres millones 00/100 Bolivianos)
Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 4 por un monto autorizado y efectivamente colocado de Bs 107.000.000.- (Ciento siete millones 00/100 Bolivianos)

Denominacion de la Emisién: Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5

Tipo de Valor a Emitirse: Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

Moneda de la Emision: Bolivianos

Monto de la Emision: Bs 127.420.000.- (Ciento veintisiete millones cuatrocientos veinte mil 00/100 Bolivianos).
N° de Series en que se dividira la Emision: Cuatro series: A, B, Cy D.

Valor Nominal de los Bonos: Bs 10.000.- (Diez mil 00/100 Bolivianos).

Fecha de Emision: 24 de junio de 2015.

Tipo de Interés: Nominal, anual y fijo.

Precio de Colocacion: Minimamente a la par del valor nominal.

El pago de capital de las Series A, By C se realizara al vencimiento de la respectiva serie.

Periodicidad de pago o amortizacion del El capital de la Serie D sera amortizado cada 360 dias calendario a partir del cupon N° 14, conforme al siguiente detalle:

capital: E 33% (treinta y tres por ciento) del capital sera cancelado en el Cupén N° 14.
: - 33% (treinta y tres por ciento) del capital sera cancelado en el Cupén N° 16.
- 34% (treinta y cuatro por ciento) del capital serd cancelado en el Cupén N° 18.
Periodicidad de Pago de Intereses: Cada 180 dias calendario.
Plazo de Colocacién Primaria: Ciento ochenta (180) dias calendario computables a partir de la fecha de emision.

Procedimiento de Colocacién Primaria y

. o Mercado Primario Bursatil en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).
Mecanismo de Negociacién:

Forma de Circulacion de los Bonos: Ala orden.

Forma de pago en Colocacion Primaria: En efectivo.

Modalidad de Colocacién: A mejor esfuerzo.

Bolsa en la cual se inscribira la Emision: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Mediante anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la Entidad de Depésito de Valores de Bolivia S.A. (EDV), de acuerdo a

Forma de Representacion de los Valores: . .
regulaciones legales vigentes.

Garantia: Quirografaria.
a) En el dia del vencimiento de cada Cupén y/o Bono: el pago los intereses correspondientes y/o el pago o amortizacién de capital se realizaran contra la presentacion
Forma de pago de intereses y/o pago o de la identificacion respectiva en base a la lista emitida por la EDV.
amortizacion de capital de la Emision: b) A partir del dia siguiente habil de la fecha de vencimiento de cada Cupdn y/o Bono: el pago los intereses correspondientes y/o el pago o amortizacién de capital se
realizaran contra la presentacion del Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT) emitido por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.
Calificadora de Riesgo: Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A.

AA2: 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

Calificacion de . : . .
ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la economia.

Riesgo*: . . ) P
8 El numeral 2 significa que el valor se encuentra en el nivel medio de la calificacion asignada.
Serie Clave de Pizarra Monto de la Serie Cantidad de Valores Tasa de Interés Plazo Fecha de Vencimiento
A EFO-1-N1A-15 Bs 21.000.000.- 2.100 5,50% 1.440 dias calendario 3 de junio de 2019
B EFO-1-N1B-15 Bs 21.000.000.- 2.100 6,00% 1.800 dias calendario 28 de mayo de 2020
C EFO-1-N1C-15 Bs 20.000.000.- 2.000 6,50% 2.160 dias calendario 23 de mayo de 2021
D EFO-1-N1D-15 Bs 65.420.000.- 6.542 6,75% 3.240 dias calendario 7 de mayo de 2024

*“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”.

VEASE LA SECCION “FACTORES DE RIESGO” EN LA PAGINA 51 DEL PROSPECTO MARCO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS FERROVIARIA ORIENTAL, LA CUAL CONTIENE UNA EXPOSICION DE CIERTOS FACTORES
QUE DEBERAN SER CONSIDERADOS POR LOS POTENCIALES ADQUIRIENTES DE LOS VALORES OFRECIDOS.

ELABORACION DEL PROSPECTO COMPLEMENTARIO, DISENO, @
ESTRUCTURACION Y COLOCACION DE LA EMISION: agencia de bolse

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 COMPLEMENTARIO ES
DE RESPONSABILIDAD EXCLUSIVA DEL EMISOR Y DEL O LOS RESPONSABLES QUE HAN PARTICIPADO EN SU ELABORACION, CUYOS NOMBRES APARECEN IMPRESOS EN LA CUBIERTA DEL PROSPECTO COMPLEMENTARIO. 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 LA PRESENTE EMISION, AS{ COMO LA RELACIONADA CON EL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS FERROVIARIA ORIENTAL, ES DE CARACTER PUBLICO Y SE ENCUENTRA DISPONIBLE PARA EL PUBLICO EN GENERAL EN
LAS OFICINAS DE LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO, BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A., BISA S.A. AGENCIA DE BOLSA Y FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

LA PAZ, JUNIO 2015
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DECLARACIONES JURADAS
Declaracion Jurada del Estructurador por la informacion contenida en el Prospecto
Complementario dela Emision denominada Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5.

ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 11:00 del dia 09 de mayo de 2015, se hizo presente
ante este despacho judicial, la persona que responde al nombre de JAVIER
ENRIQUE PALZA PRUDENCIO con Cédula de Identidad No. 2015472 LP. y con
domicilio en esta ciudad, mayor de edad y habil por derecho, en representacién
legal de BISA S.A. Agencia de Bolsa, quien previo juramento de Ley, manifestd lo
siguiente:

AL PUNTO UNICO: “Como Gerente General de BISA S.A. Agencia de Bolsa, declaro
que hemos realizado una investigacion dentro del dmbito de nuestra competencia y en
el modo que resulta apropiado de acuerdo a las circunstancias, lo que nos lleva a
considerar que la informacién proporcionada por FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (FO
S.A.), 0 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 informacién que fue objeto del
pronunciamiento de un experto en la materia o se deriva de dicho pronunciamiento, se
carecen de motivos para considerar que ésta se encuentra en discordancia con lo aqui
expresado.

Quien desee adquirir los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL - EMISION 5 que forman
parte de las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones de Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL que se ofrecen, deberd basarse en su propia evaluacién de la
informacién presentada en el presente Prospecto Complementario, en la Declaracién
Unilateral de Voluntad y en el Prospecto Marco del Programa de Emisiones de
Bonos FERROVIARIA ORIENTAL, respecto al Valory a la transaccién propuesta.

La adquisicién de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL - EMISION 5 que formen parte
de las Emisiones comprendidas dentro del Programa de Emisiones de Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL, presupone la aceptacién por el suscriptor o comprador de
todos los términos y condiciones de la Oferta Publica tal como aparecen en el presente
Prospecto Complementario, en la Declaracion Unilateral de Voluntad y en el Prospecto
Marco del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL".

Leida que le fue, persistio en el t tegro de su Declaracion Jurada Voluntaria,
firmando al pie conjuntamente/on el sefipr juez, por ante mi de lo que doy fe.
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Declaracion Jurada del Emisor por la informacion contenida en el Prospecto Complementario de

la Emisién denominada Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5.

ACTA DE DECLARACION JURADA

En la ciudad de La Paz, a horas 09:00 del dia 8 de mayo del 2015, se hizo presente ante
este despacho judicial la persona que responde al nombre de RICARDO FERNANDEZ
DURAN con Cédula de Identidad No. 2445728 LP., mayor de edad y habil por derecho,
en representacion legal de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (FO S.A)), como Gerente
General, y con domicilio transitorio en esta ciudad, quien previo juramento de Ley,
manifesté lo siguiente:

AL PRIMERO.- “Declaro que FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (FO S.A.) legalmente
representada por mi persona, estd presentando ante la Autoridad de Supervisién del
Sistema Financiero (ASFI} una declaracién respecto a la veracidad de la informacion
como parte de la solicitud de autorizacién e inscripcién en el Registro del Mercado de
Valores (RMV) de los Valores de la Emisién de Bonos denominada Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL - EMISION 5, para su Oferta Publica, que forman parte del Programa de
Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL.”

AL SEGUNDO.- “Asimismo, manifiesto que no tengo conocimiento de informacién
relevante alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en el
Prospecto Complementario de la Emision de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL -
EMISION 5, a ser presentado ante la ASFI.”

Leida que le fue, persistié en e}fenor integro de su Declaracion Jurada Voluntaria,
juez, por ante mi de lo que doy fe.




Declaracion Jurada del Emisor por la informacion contenida en el Prospecto Complementario de
la Emisién denominada Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5.

ACTA DE DECLARACION JURADA

Enla ciudad de La Paz, a horas 10:00 del dia 8 de mayo del 2015, se hlZO PRessnie

este despacho judicial la persona que responde al nombre de JAIME PAUL BLADES
ARCE con Cédula de [dentidad No. 1857541 TJ, mayor de edad y habil por derecho, en
representacion legal de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (FO S.A.), como Gerente de
Administracién y Finanzas, y con domicilio transitorio en esta ciudad, quien previo
juramento de Ley, manifesto lo siguiente:

AL PRIMERO.- “Declaro que FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (FO S.A.) legalmente representada
por mi persona, estd presentando ante la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero (ASFI)
una declaracién respecto a la veracidad de la informacidn como parte de la solicitud de
autorizacidén e inscripcidn en el Registro del Mercado de Valores (RMV) de los Valores de la
Emisién de Bonos denominada Benos FERROVIARIA ORIENTAL - EMISION 5, para su Oferta
Piblica, que forman parte del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL.”

AL SEGUNDO.- “Asimismo, manifiesto que no tengo conocimiento de informacidn relevante
alguna que haya sido omitida, tergiversada o que conlleve a errores en el Prospecto
Complementario de la Emision de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL - EMISION 5, a ser
presentado ante la ASFL”

Lefda que le fue, persistid en el tengrntegro de su Declaracion Jurada Voluntaria, firmando al
pie conjuntamente con el sefior jugz, por anteymf{ de lo que doy fe.
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ENTIDAD ESTRUCTURADORA

La estructuracién dela presente Emisién denominada Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5

(“Emision”) fue realizada por BISA S.A. Agencia de Bolsa.

RESPONSABLES DE LA ELABORACION DEL PROSPECTO COMPLEMENTARIO

La Agencia de Bolsa responsable de la elaboracidn del presente Prospecto Complementario es

BISA S.A. Agencia de Bolsa a través de:

Javier Enrique Palza Prudencio

Gerente General

PRINCIPALES FUNCIONARIOS DE FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Ricardo Fernandez Duran

Gerente General

Jaime Paul Blades Arce

Alvaro Fernando Barroso Justiniano
Jorge Fernando R. Harriague Urriolagoitia
Gaston Ezequiel Greco Gonzélez
Juan Carlos Revollo Zapata

Carlos Fernando Llanos Pereira
Yahir Jose Terrazas Duran

Monica Karina Petricevic Sudrez
Maria Cecilia Romero Mercado
Gladys Cardona Alvarez

Humberto Panoso Bustamante

Manuel Diaz Portillo

Karem Dita Roca Coca

Marcelo Fernando Claros Garcia
Angel Américo Sandéval Salas
Patricia Raldes Moreno

Gerente de Administracién y Finanzas

Gerente Comercial

Gerente de Operaciones Integrales

Gerente de Suministros

Gerente de Operaciones

Gerente de Mantenimiento

Gerente de Infraestructura

Asesora de Recursos Humanos

Subgerente de Transportes Ferroviarios
Subgerente de Terminales y Transporte Multimodal
Gerente de Contabilidad y Control Financiero
Subgerente de Tecnologias de la Informacion y
Comunicaciones

Asesora Legal

Auditor Interno

Jefe Unidad de Relaciones Externas

Asesora de Planificacién y Proyectos

La documentacion relacionada con la presente Emision es de caracter publico, por lo tanto, se

encuentra disponible para el publico en general en las siguientes direcciones:

Registro del Mercado de Valores (“RMV”) de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero

(“ASFI”)

Calle Reyes Ortiz esquina Federico Zuazo, Torres Gundlach, Piso 3, La Paz — Bolivia.

Bolsa Boliviana de Valores S.A. (“BBV”)

Calle Montevideo N° 142 Edificio Zambrana, La Paz — Bolivia.

BISA S.A. Agencia de Bolsa

Avenida Arce N° 2631, Edificio Multicine, Piso 15, La Paz — Bolivia.

FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Avenida Ismael Montes Final S/N, Zona Sudeste, Santa Cruz — Bolivia.
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1. RESUMEN DEL PROSPECTO COMPLEMENTARIO
1.1. Resumen de las Condiciones y Caracteristicas de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL -

EMISION 5

Denominacion de la Emision:

Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5.

Monto de la Emision:

Moneda de la Emision:

Series en que se divide la
Emision:

Valor nominal de los Bonos:

Numero de Valores que
comprende la Emision:

Tipo de interés:

Tasa de interés:

Fecha de Emisién:

Fecha de vencimiento de la
presente Emisién comprendida
dentro del Programa de
Emisiones:

Plazo de la presente Emisién
comprendida dentro del
Programa de Emisiones:

Periodicidad de pago o
amortizacion del capital:

Bs 127.420.000.- (Ciento veintisiete millones cuatrocientos
veinte mil 00/100 Bolivianos).
Bolivianos (Bs).
Serie A: Bs 21.000.000.- (Veintiun millones 00/100 Bolivianos).
Serie B: Bs 21.000.000.- (Veintitin millones 00/100 Bolivianos).
Serie C: Bs 20.000.000.- (Veinte millones 00/100 Bolivianos).
Serie D: Bs 65.420.000.- (Sesenta y cinco millones
cuatrocientos veinte mil 00/100 Bolivianos).
Serie A: Bs 10.000.- (Diez mil 00/100 Bolivianos).
Serie B: Bs 10.000.- (Diez mil 00/100 Bolivianos).
Serie C: Bs 10.000.- (Diez mil 00/100 Bolivianos).
Serie D: Bs 10.000.- (Diez mil 00/100 Bolivianos).
Serie A: 2.100.- (Dos mil cien) Bonos.
Serie B: 2.100.- (Dos mil cien) Bonos.
Serie C: 2.000.- (Dos mil) Bonos.
Serie D: 6.542.- (Seis mil quinientos cuarenta y dos) Bonos.
Nominal, anual y fijo.
Serie A: 5,50% (Cinco coma cincuenta por ciento).
Serie B: 6,00% (Seis coma cero por ciento).
Serie C: 6,50% (Seis coma cincuenta por ciento).
Serie D: 6,75% (Seis coma setenta y cinco por ciento).
El cdlculo serd efectuado sobre la base del afio comercial de
trescientos sesenta (360) dias.
24 de junio de 2015.
Serie A: 3 de junio de 2019.
Serie B: 28 de mayo de 2020.
Serie C: 23 de mayo de 2021.
Serie D: 7 de mayo de 2024.
Serie A: 1.440 dias calendario.
Serie B: 1.800 dias calendario.
Serie C: 2.160 dias calendario.
Serie D: 3.240 dias calendario.
El plazo sera computado a partir de la fecha de Emisidn.
El pago de capital de las Series A, B y C se realizara al
vencimiento de la respectiva serie.
El capital de la Serie D serda amortizado cada 360 dias
calendario a partir del cupon N° 14, conforme al siguiente
detalle:
= 33% (treinta y tres por ciento) del capital sera
cancelado en el Cupén N° 14.
= 33% (treinta y tres por ciento) del capital sera

13



Periodicidad de pago de
intereses:

Férmula para el pago o
amortizacion de capital:

Formula para el célculo de los
intereses:

Reajustabilidad del Empréstito:
Tipo de Valores a emitirse:

Forma de representacidon de los
Valores:

Forma de circulacién de los
Bonos:

Numeracion de los Bonos:

cancelado en el Cupdn N° 16.
=  34% (treinta y cuatro por ciento) del capital sera
cancelado en el Cupdén N° 18.
Serie A: cada 180 dias calendario.
Serie B: cada 180 dias calendario.
Serie C: cada 180 dias calendario.
Serie D: cada 180 dias calendario.
Por tratarse de una Emision denominada en Bolivianos, el
monto a pagar o amortizar por capital se determinard de
acuerdo a la siguiente férmula:

Capital: VP = VN * PA

Ddénde:

VP = Monto a pagar

VN = Valor nominal

PA = Porcentaje de amortizacion

El célculo de los intereses sera efectuado sobre la base del afio
comercial de trescientos sesenta (360) dias. Por tratarse de
una Emisidn denominada en Bolivianos, la formula para dicho
calculo se detalla a continuacion:

IB=K* (Tr * Pl / 360)

Ddnde:

IB = Intereses del Bono

K = Valor Nominal o saldo de capital pendiente de pago

Tr = Tasa de interés nominal anual

Pl = Plazo del Cupdn (nimero de dias calendario)

No aplica para esta Emision.

Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 estaran
representados mediante anotaciones en cuenta en el Sistema
de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV, de
acuerdo a regulaciones legales vigentes.

Ala orden.

La Sociedad reputara como titular de un Bono FERROVIARIA
ORIENTAL — EMISION 5 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 gravdamenes sobre los Bonos anotados en
cuenta, serdn también registrados en el Sistema a cargo de la
EDV.

Al tratarse de un Programa de Emisiones con valores a ser
representados mediante Anotaciones en Cuenta en la EDV, no
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Mecanismo de negociaciény
procedimiento de colocacion
primaria:

Modalidad de colocacidn:
Precio de colocacién:

Plazo de colocacion primaria:

Forma de pago en colocacion
primaria:

Forma de pago de intereses y/o
pago o amortizacién de capital
de la Emisién:

Fecha desde la cual el Tenedor
del Bono comienza a ganar
intereses:

Destinatarios a los que va dirigida
la Oferta Publica primaria:

Convertibilidad en Acciones:

Garantia:

Agente Colocador:
Agente Pagador:

se considera numeracion para los Bonos FERROVIARIA

ORIENTAL — EMISION 5.

Mercado Primario Bursatil a través de la Bolsa Boliviana de
Valores S.A. (BBV).

A mejor esfuerzo.

Minimamente a la par del valor nominal.

El plazo de colocaciéon primaria de los Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL — EMISION 5 es de ciento ochenta (180) dias
calendario, computables a partir de la fecha de Emision.

En efectivo.

a) En el dia del vencimiento de cada Cupdn y/o Bono: el pago
los intereses correspondientes y/o el pago o amortizacidn de
capital se realizaran contra la presentacion de la identificacién
respectiva en base a la lista emitida por la EDV.

b) A partir del dia siguiente habil de la fecha de vencimiento
de cada Cupdon y/o Bono: el pago los intereses
correspondientes y/o el pago o amortizacién de capital se
realizardn contra la presentacion del Certificado de
Acreditacion de Titularidad (CAT) emitido por la EDV, dando
cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.

Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 devengardn
intereses a partir de su fecha de Emisidn y dejardn de
generarse a partir de la fecha de vencimiento establecida para
el pago del Cupén y/o Bono.

En caso de que la fecha de vencimiento de un Cupén o Bono
fuera dia feriado, sabado o domingo, el Cupén o Bono sera
cancelado el primer dia habil siguiente (fecha de pago) y el
monto de intereses se mantendrd a la fecha de vencimiento
del Cupdn y/o Bono.

La oferta sera dirigida a personas naturales y personas
juridicas.

Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 no serdn
convertibles en acciones de la Sociedad.

Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 vy las demas
Emisiones dentro del Programa de Emisiones estaran
respaldados por una Garantia Quirografaria de la Sociedad, lo
que significa que la Sociedad garantiza las Emisiones de Bonos
dentro del Programa de Emisiones con todos sus bienes
presentes y futuros en forma indiferenciada y sdlo hasta el
monto total de las obligaciones emergentes de la Emisién de
Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 y de las demads
Emisiones dentro del Programa de Emisiones.

BISA S.A. Agencia de Bolsa.

BISA S.A. Agencia de Bolsa u otra designada al efecto de
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conformidad a lo mencionado en el punto 2.2. de este
Prospecto Complementario, referido a Aspectos Operativos.
Agencia de ?olsa encargada de la BISA S.A. Agencia de Bolsa,
Estructuracion:
La frecuencia de los pagos a los Tenedores de Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 esta establecida en el
cronograma de pagos del punto 2.4.7. de este Prospecto

Complementario.

Frecuencia y forma en que se
comunicaran los pagos a los
Tenedores de Bonos con la
indicacién del o de los medios de
prensa de circulacién nacional a
utilizar:

Los pagos seran comunicados mediante aviso en un érgano de
circulacidon nacional con al menos un (1) dia de anticipacién a
la fecha establecida para el pago del Cupdn correspondiente
y/o Bono.

Las otras condiciones y caracteristicas de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 se
encuentran descritas en el presente Prospecto Complementario.

1.2. Informacidn Resumida de los Participantes

El Emisor de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 es

Emisor: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.; que en adelante sera identificada
indistintamente como la Sociedad, la Empresa, el Emisor o FO S.A.

Agente Estructurador: BISA S.A. Agencia de Bolsa.

Agente Colocador: BISA S.A. Agencia de Bolsa.

Agente Pagador: BISA S.A. Agencia de Bolsa.

Entidad Calificadora de Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A.

Riesgo:

Representante Comun de
Tenedores de Bonos Evelyn Soraya Jasmin Grandi Gomez
provisorio:

1.3. Antecedentes Legales de la Emision denominada Bonos FERROVIARIA ORIENTAL -
EMISION 5

= Lla Junta General Extraordinaria de Accionistas de FERROVIARIA ORIENTAL S.A., celebrada
en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra en fecha 13 de abril de 2012, aprobd el “Programa
de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL”, por la suma de USD 50.000.000,00
(Cincuenta Millones 00/100 Ddlares de los Estados Unidos de América), de acuerdo a lo
establecido por el Cédigo de Comercio, por la Ley del Mercado de Valores y sus
respectivos reglamentos, segln consta en la respectiva Acta, protocolizada por ante la
Notaria de Fe Publica N° 67 de la ciudad de Santa Cruz, a cargo de la sefiora Tanya Teresa
Prada Junis mediante Testimonio N° 0209/2012 de fecha 16 de abril de 2012, inscrita en el
Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 23 de abril de 2012 bajo
el N° 00135229 del libro N° 10.

= Mediante Resolucién de la ASFI, ASFI/N° 429/2012 de fecha 31 de agosto de 2012, se

autorizd e inscribid el Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL en el
RMV de la ASFI, bajo el nimero de registro ASFI/DSV-PEB-EFO-007/2012.
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La Junta General Extraordinaria de Accionistas de FERROVIARIA ORIENTAL S.A., celebrada
en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra en fecha 29 de abril de 2015 considerd y aprobé las
principales caracteristicas de la Emisidn denominada “Bonos FERROVIARIA ORIENTAL -
EMISION 5”; seglin consta en la respectiva Acta, protocolizada por ante la Notaria de Fe
Publica N° 67 de la ciudad de Santa Cruz, a cargo de la sefiora Tanya Teresa Prada Junis
mediante Testimonio N° 0339/2015 de fecha 29 de abril de 2015, inscrita en el Registro de
Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 4 de mayo de 2015 bajo el N°
00146714 del libro N° 10.

La Declaracién Unilateral de Voluntad de la presente Emision fue protocolizada por ante la
Notaria de Fe Publica N° 67 de la ciudad de Santa Cruz, a cargo de la sefiora Tanya Teresa
Prada Junis mediante Testimonio N° 360/2015 de fecha 08 de mayo de 2015, inscrita en el
Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 11 de mayo de 2015 bajo
el N° 146774 del libro N° 10.

Mediante Carta de la ASFI, ASFI/DSVSC/R — 97739/2015 de fecha 18 de junio de 2015, se
autorizd la Oferta Publica y se inscribié la Emision denominada Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL — EMISION 5 en el RMV de la ASFI, bajo el nimero de registro ASFI/DSVSC—ED-
EFO-018/2015.

1.4. Antecedentes Legales del Emisor

En la ciudad de Santa Cruz, el 22 de noviembre de 1995 se constituyé una sociedad de
economia mixta que girara bajo la denominacién “Empresa Ferroviaria Oriental Sociedad
de Economia Mixta (FCO SAM)”; mediante Testimonio N° 3134/1995 de fecha 23 de
Noviembre de 1995, protocolizado ante Notaria de Fe Publica N° 40 del Distrito Judicial de
Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la sefiora Edith Castellanos Salas.

El 14 de marzo de 1996 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas se decide
realizar la transformacién o conversidon de la “Empresa Ferroviaria Oriental Sociedad de
Economia Mixta (FCO SAM)” en sociedad anénima a denominarse “Empresa FERROVIARIA
ORIENTAL S.A.(FCOSA)” y la consiguiente aprobacidn de nuevos de Estatutos Sociales de la
Sociedad. Dicha transformacién fue protocolizada mediante Testimonio N° 63/1996 de
fecha 05 de julio de 1996 ante Notaria de Fe Publica N° 54 del Distrito Judicial de La Paz, a
cargo de la sefiora Tatiana Nufiez Ormachea.

El 03 de noviembre de 2000 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas se
decide realizar la ampliacion y modificacion del objeto social de la empresa y la
consiguiente modificacion de Escritura Constitutiva y Estatutos Sociales de la Sociedad.
Dicha modificacidn fue protocolizada mediante Testimonio N° 792/2002 de fecha 24 de
junio de 2002 ante Notaria de Fe Publica N° 49 del Distrito Judicial de Santa Cruz de la
Sierra, a cargo de la sefiora Nelva Ulloa S.

El 16 de agosto de 2002 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas se decide
realizar el cambio de denominacién de Empresa FERROVIARIA ORIENTAL S.A.(FCO S.A.) a
FERROVIARIA ORIENTAL S.A.(FO S.A.), en actual vigencia, y la consiguiente modificacion de
la Escritura Constitutiva y Estatutos Sociales de la Sociedad. Dicha modificacién fue
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protocolizada mediante Testimonio N° 1063/2002 de fecha 26 de agosto de 2002 ante
Notaria de Fe Publica N° 49 del Distrito Judicial de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la
sefora Nelva Ulloa S.

= El 02 de junio de 2011 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas se decide
realizar la ampliacién del objeto social de la empresa y la consiguiente modificacion de
Escritura Constitutiva y Estatutos Sociales de la Sociedad. Dicha modificacion fue
protocolizada mediante Testimonio N° 433/2011 de fecha 10 de junio de 2011 ante
Notaria de Fe Publica N° 67 del Distrito Judicial de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la
sefiora Tanya Teresa Prada Junis.

1.5. Posibilidad de que la Emisiéon denominada Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5
sea Limitada o Afectada por otra Clase de Valores
La posibilidad de que la Emisién denominada Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 sea
limitada o afectada por otra clase de valores, se encuentra descrito en el punto 2.4.17. del
presente Prospecto Complementario.

1.6. Restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se sujetara el Emisor
durante la vigencia de la Emision denominada Bonos FERROVIARIA ORIENTAL -
EMISION 5 y de las demas Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL

La informacidn relacionada a las restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se
sujetard el Emisor durante la vigencia de la Emisién denominada Bonos FERROVIARIA ORIENTAL —
EMISION 5 se encuentra descrita en el punto 2.4.19. del Prospecto Marco del Programa de
Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL.

1.7. Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento
Los Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento se encuentran descritos
en el punto 2.4.20. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL.

1.8. Caso Fortuito, Fuerza Mayor o Imposibilidad Sobrevenida
El Caso Fortuito, Fuerza Mayor o Imposibilidad Sobrevenida se encuentran descritos en el punto
2.4.21. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL.

1.9. Proteccion de Derechos
La Proteccién de Derechos se encuentra descrita en el punto 2.4.23. del Prospecto Marco del
Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL.

1.10. Arbitraje
Los términos para un arbitraje se encuentran descritos en el punto 2.4.25. del presente Prospecto
Complementario.

1.11. Tribunales competentes
Los Tribunales de Justicia del Estado Plurinacional de Bolivia son competentes para que la
Sociedad sea requerida judicialmente para el pago y en general para el ejercicio de todas y
cualesquiera de las acciones que deriven de la Emisién de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL —
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EMISION 5 y de las deméas Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL.

1.12. Resumen del Andlisis Financiero
En el presente punto se realiza un resumen del Analisis Financiero de FERROVIARIA ORIENTAL S.A,,
el cual se encuentra detallado en el punto 6.5. del presente Prospecto Complementario.

El andlisis financiero fue realizado en base a los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2012, al
31 de diciembre de 2013 y al 31 de diciembre de 2014 auditados por PricewaterhouseCoopers
S.R.L. Asimismo se presentan de manera referencial los Estados Financieros al 31 de marzo de
2015, preparados por el Lic. Humberto Panoso Bustamante en su calidad de Gerente de
Contabilidad y Control Financiero; y revisados por el Lic. Marcelo Fernando Claros Garcia, en su
cargo de Auditor Interno de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Cuadro N21: Principales cuentas de los Estados Financieros

FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
PRINCIPALES CUENT.
(Expresado en Millones de Bolivianos)

PERIODO dic-12 dic-13 dic-14 mar-15 2012 - 2013 2012 - 2013 2013 - 2014 2013 - 2014
(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.) Horizontal Horizontal Horizontal Horizontal
Valor UFV 1,80078 1,89993 2,01324 2,03986 i bsol. latit bsol
Total del Activo Corriente 93,64 213,11 142,97 161,84 127,57% 119,47 -32,91% -70,14
Total del Activo No Corriente 1.076,06 1.132,72 1.384,77 1.381,94 5,27% 56,66 22,25% 252,05
TOTAL ACTIVO 1.169,70  1.34583  1.527,74  1.543,78 15,06% 176,13 13,52% 181,91
Total del Pasivo Corriente 60,14 130,52 199,19 193,22 117,03% 70,38 52,62% 68,67
Total del Pasivo No Corriente 115,07 192,23 321,59 368,60 67,06% 77,17 67,29% 129,36
TOTAL PASIVO 175,21 322,75 520,78 561,82 84,21% 147,54 61,36% 198,03
TOTAL PATRIMONIO NETO 994,50 1.023,08 1.006,96 981,96 2,87% 28,59 -1,58% (16,12)
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 1.169,70 1.345,83 1.527,74 1.543,78 15,06% 176,13 13,52% 181,91
Ingresos de explotacién 273,03 327,53 340,22 53,09 19,96% 54,49 3,88% 12,69
Costos de explotacién 198,19 215,15 228,38 51,87 8,56% 16,96 6,15% 13,23
Gastos de Administraciéon y Ventas 64,51 69,74 80,62 21,23 8,10% 5,23 15,60% 10,88
Ganancia Operativa 10,33 42,64 31,22 (20,01) 312,61% 32,30 -26,78% -11,42
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 14,54 42,40 22,04 (25,00) 191,63% 27,86 -48,03% (20,36)

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Para el siguiente analisis se utilizaron las cifras al 31 de diciembre de 2012, al 31 de diciembre de
2013 y al 31 de diciembre de 2014 re-expresadas al valor de la UFV del 31 de marzo de 2015, para
propdsitos comparativos.

UFV al 31 de diciembre del 2012 = 1,80078
UFV al 31 de diciembre del 2013 = 1,89993
UFV al 31 de diciembre del 2014 = 2,01324
UFV al 31 de marzo de 2015 = 2,03986

La informacién financiera presentada a continuacidn esta expresada en millones de bolivianos. El
respaldo de las cifras presentadas se encuentra en el punto 7. del presente Prospecto
Complementario, el cual contiene los Estados Financieros de la empresa, el analisis horizontal o de
tendencia, el analisis vertical y los indicadores financieros.

1.12.1. Activo Total
El activo total de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. reportd al 31 de diciembre de 2012 Bs 1.169,70
millones, al 31 de diciembre de 2013 sumd Bs 1.345,83 millones y al 31 de diciembre de 2014 Bs
1.527,74 millones.
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En las gestiones 2012, 2013 y 2014 el activo corriente representa 8,01%, 15,83% y 9,36% del activo
total respectivamente, mientras que el activo no corriente equivale al 91,99% del activo total en la
gestién 2012, 84,17% en la gestion 2013 y 90,64% en la gestion 2014.

Al 31 de marzo de 2015 el activo total de FO S.A. sumé Bs 1.543,78 millones. Asimismo, el activo
corriente reportd Bs 161,84 millones representando el 10,48% del total activo y el activo no
corriente sumoé de Bs 1.381,94 millones equivalentes al 89,52% del total activo.

1.12.2. Pasivo Total
Las obligaciones totales de la empresa (pasivo total) al 31 de diciembre de 2012 alcanzaron Bs
175,21 millones, equivalente al 14,98% de la suma del pasivo y patrimonio, al 31 de diciembre de
2013 reportaron Bs 322,75 millones constituyendo el 23,98% del pasivo y el patrimonio y al 31 de
diciembre de 2014 ascendieron a Bs 520,78 millones que equivale en términos porcentuales a
34,09%.

En las gestiones 2012, 2013 y 2014 el pasivo corriente representa 5,14%, 9,70% y 13,04%
respectivamente del total pasivo y patrimonio, mientras que el pasivo no corriente constituye
9,84% en la gestion 2012, 14,28% en 2013 y 21,05% en la gestién 2014 respecto al total del pasivo
y patrimonio.

Al 31 de marzo de 2015, el pasivo total registré un total de Bs 561,82 millones, equivalente a
36,39% del total del pasivo y patrimonio.

1.12.3. Patrimonio
El patrimonio neto de la empresa se encuentra compuesto por: capital pagado, ajuste de capital,
prima de emision, reserva legal, reserva por revalto técnico, ajuste global al patrimonio, ajuste de
reservas patrimoniales y resultados acumulados.

Al 31 de diciembre de 2012 ascendidé a Bs 994,50 millones, equivalente al 85,02% de la suma del
pasivo y el patrimonio; en el 2013 reportd Bs 1.023,08 millones constituyendo el 76,02% del pasivo
y patrimonio y en la gestidon 2014 alcanzé Bs 1.006,96 millones representando el 65,91% de la
suma del pasivo y el patrimonio.

Al 31 de marzo de 2015, el patrimonio alcanzo un total de Bs 981,96 millones, lo que representa
63,61% del pasivo y patrimonio.

1.12.4. Ingresos de explotacion
Los ingresos por explotacién de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. estdn compuestos por ingresos
relacionados con transporte de carga, ingresos relacionados con transporte de pasajeros, otros
ingresos de explotacion y descuentos en fletes ferroviarios.

Al 31 de diciembre de 2012 ascendieron a Bs 273,03 millones, al 31 de diciembre de 2013
alcanzaron a Bs 327,53 millones, mientras que al 31 de diciembre de 2014 los ingresos fueron de
Bs 340,22 millones.

Al 31 de marzo de 2015, los ingresos por explotacion registraron un total de Bs 53,09 millones.

20



1.12.5. Costos de explotacién
Los costos de explotacion estdan compuestos por depreciacién y amortizaciéon de activo fijo,
sueldos del personal y otros honorarios, combustibles y lubricantes, mantenimiento y
reparaciones, arriendo y equipos, servicios de terceros, tasa de regulacidn y contraprestacion,
accidentes indemnizaciones, comunicacion y consumos basicos, seguros, seguridad y vigilancia y
otros gastos de operacion.

Al 31 de diciembre de 2012 ascendieron a Bs 198,19 millones, equivalente al 72,59% de los
ingresos; para el 31 de diciembre de 2013 alcanzaron Bs 215,15 millones correspondiente al
65,69% de las ventas; mientras que al 31 de diciembre de 2014 la cuenta registro Bs 228,38
millones equivalente al 67,13% de las ventas.

Al 31 de marzo de 2015 los costos de explotacion ascendieron a Bs 51,87 millones, equivalente a
97,71% de los ingresos de explotacion.

1.12.6. Ganancia Neta del Ejercicio
La ganancia neta del ejercicio para la gestion 2012 fue de Bs 14,54 millones, que representan el
5,32% de la ventas; en el 2013 la cuenta alcanzo a Bs 42,40 millones equivalente al 12,95% de las
ventas; mientras que en el 2014 la utilidad del periodo sumé Bs 22,04 millones equivalentes al
6,48% de las ventas.

Al 31 de marzo de 2015, la pérdida del ejercicio asciende a Bs 25,00 millones.

1.12.7. Indicadores Financieros
Cuadro N2 2: Indicadores Financieros

FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
ANALISIS DE RATIOS FINANCIEROS

Concepto Férmula Interpretacion dic-12 dic-13 dic-14 mar-15
Ratios de Liquidez
Coeficiente de Liquidez Activo Corriente/Pasivo Corriente Veces 1,56 1,63 0,72 0,84
Prueba Acida (Activo Corriente - Inventarios)/Pasivo Corriente Veces 1,00 1,38 0,56 0,61
Capital de Trabajo Activo Corriente - Pasivo Corriente Millones de Bs 33,51 82,59 -56,22 -31,38
Ratios de i
Razén de Endeudamiento Total Pasivo/Total Activo Porcentaje 14,98% 23,98% 34,09% 36,39%
Razén Deuda Capital Total Pasivo/Total Patrimonio Neto Veces 0,18 0,32 0,52 0,57
Deudas Financieras/Patrimonio Neto Total deudas financieras/Patrimonio Neto Porcentaje 4,83% 17,38% 33,69% 40,71%
Ratios de Actividad
Gastos Financieros / Total Ingresos Operacionales Gastos Financieros/Total Ingresos Operacionales Porcentaje 1,32% 1,73% 4,53%
Rotacién Cuentas por Pagar Total Costos Operacionales/Deudas Comerciales Veces 5,97 5,60 2,68
Plazo Promedio de Pago 360/Rotacion Cuentas por Pagar Dias 60 64 134
Rotacién Cuentas por Cobrar Total Ingresos Operacionales/Cuentas por Cobrar Comerciales Veces 20,22 26,13 18,79
Plazo Promedio de Cobro 360/Rotacion Cuentas por Cobrar Dias 18 14 19
Ratios de
ROE Retorno sobre Patrimonio Ganancia Neta/Patrimonio Porcentaje 1,46% 4,14% 2,19%
ROA Retorno sobre Activos Utilidad Neta/Total Activo Porcentaje 1,24% 3,15% 1,44%
Margen Operativo Utilidad Operativa/Total Ingresos Operacionales Porcentaje 3,78% 13,02% 9,18%
Margen Neto Utilidad Neta/Total Ingresos Operacionales Porcentaje 5,32% 12,95% 6,48%

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

1.12.7.1. Lliquidez
Coeficiente de Liquidez (Activo Corriente/ Pasivo Corriente)
Expresado por el activo corriente entre el pasivo corriente, basicamente muestra la capacidad que
tiene la empresa de poder cubrir sus deudas de corto plazo con sus activos de corto plazo. Para la
gestidn 2012 el coeficiente de liquidez fue 1,56 veces, para el 2013, 1,63 veces y finalmente para el
2014, 0,72 veces.
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Entre la gestion 2012 y 2013 el indicador registré una mejoria, ocasionado por el incremento en el
activo corriente en Bs 119,47 millones (127,57%), en mayor proporcion al incremento del pasivo
corriente en Bs 70,38 millones (117,03%). El incremento en las disponibilidades y en el pasivo
corriente, ha sido, ocasionado por las inversiones que la empresa estd realizando para el
incremento de su capacidad de transporte (compra de locomotoras principalmente) y para la
compra de acciones de la Sociedad Aigre S.A.

Entre la gestion 2013 y 2014, el indicador desmejora, principalmente por la disminucidn del activo
corriente en la gestion 2014, en Bs 70,14 millones (32,91%), explicado por la reduccion de las
disponibilidades en Bs 101,96 millones (82,41%), ocasionado por el incremento del
endeudamiento financiero de corto plazo.

Al 31 de marzo de 2015 el coeficiente de liquidez es 0,84.

Prueba Acida (Activo Corriente - Inventarios) / (Pasivo Corriente)

Este ratio, muestra la capacidad de la empresa de poder cubrir sus deudas de corto plazo con sus
activos de corto plazo, excluyendo aquellos activos de no muy facil liquidacion, como son los
inventarios. En términos simples, es la capacidad de una empresa de poder cubrir sus obligaciones
a corto plazo con su dinero disponible y sus activos mas liquidos.

Para el afio 2012, la prueba acida fue 1,00 veces, para el 2013, 1,38 veces y para el 2014, 0,56
veces. Entre la gestion 2012 y 2013, el indicador mejord, principalmente como consecuencia del
incremento del activo corriente en Bs 119,47 millones (127,57%), debido al incremento de las
disponibilidades en Bs 112,79 millones (1.031,09%).

Entre la gestién 2013 y 2014 se produjo un deterioro, principalmente por la disminucion de las
disponibilidades en Bs 101,96 millones (82,41%) ya que las cuentas que tienen con bancos
nacionales disminuyeron, de igual manera hubo un incremento en las obligaciones financieras de
corto plazo en Bs 29,76 millones (48,17%).

Al 31 de marzo de 2015 la razén prueba acida es 0,61.

Capital de Trabajo (Activo Corriente - Pasivo Corriente)

El capital de trabajo, indica la diferencia monetaria existente entre los activos corrientes y pasivos
corrientes. El capital de trabajo de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. al 31 de diciembre de 2012
ascendié a Bs 33,51 millones, al 2013 reporté un Bs 82,59 millones, mientras que para el 2014 el
indicador tuvo un valor negativo de Bs 56,22 millones.

Entre el 2012 y 2013 el capital de trabajo incrementd en Bs 49,09 millones, observando un
incremento tanto en el activo corriente como en el pasivo corriente, en Bs 119,47 millones
(127,57%) y Bs 70,38 millones (117,03%) respectivamente.

Entre 2013 y 2014 el capital de trabajo obtuvo valores negativos debido disminucidon de las
disponibilidades en Bs 101,96 millones (82,41%) ya que las cuentas que tienen con bancos

nacionales disminuyeron ocasionado por el incremento de los préstamos bancarios de corto plazo.

Al 31 de marzo de 2015 el capital de trabajo resulté en Bs -31,38 millones.
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1.12.7.2. Endeudamiento
Razén de Endeudamiento (Total Pasivo/ Total Activo)
La razén de endeudamiento muestra el porcentaje que representa el total de pasivos de la
empresa, en relacion a los activos totales de la misma.

Al 31 de diciembre de 2012 la razén de endeudamiento de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. fue
14,98%; al 31 de diciembre de 2013, 23,98% y al 31 de diciembre del 2014, 34,09%.

Entre la gestion 2012 y 2013 se observa un incremento del ratio ya que el pasivo total crecidé en Bs
147,54 millones (84,21%), causado por el incremento en obligaciones financieras en el corto plazo
y largo plazo, y el activo total se incrementé en Bs 176,13 millones (15,06%), es decir, en menor
proporcién al pasivo total.

Entre la gestion 2013 y 2014 existe un nuevo incremento del ratio ya que la empresa experimentd
un incremento de sus deudas en relacion a sus activos. El activo tuvo un crecimiento de Bs 181,91
millones (13,52%) ocasionado principalmente por el incremento del activo fijo. En tanto el pasivo
crecid en Bs 198,03 millones (61,36%), explicado principalmente por el incremento de las
obligaciones financieras en el largo plazo.

Los importantes incrementos de las deudas financieras en el periodo analizado son producto de
las colocaciones primarias de las cuatro primeras emisiones de bonos dentro del Programa de
Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL. La sociedad realizd estas emisiones para poder
financiar sus necesidades de capital de inversiones y de capital de operaciones.

Al 31 de marzo de 2015 la razén de endeudamiento registré un resultado de 36,39%.

Razén Deuda Capital (Total Pasivo/ Patrimonio Neto)

La razdén deuda capital, indica la relaciéon de todas las obligaciones financieras de la empresa con
terceros en relacién al total de su patrimonio neto.

Para el afio 2012 este ratio fue 0,18 veces, para el 2013, 0,32 veces y para el 2014, 0,52 veces.
Entre el 2012 y 2013 se observa un incremento del indicador, causado por el importante
crecimiento del pasivo en Bs 147,54 millones (84,21%), el cual se debe al incremento de

obligaciones financieras en corto plazo y largo plazo.

Entre el 2013 y 2014 se registra un nuevo incremento del indicador, explicado por el incremento
del pasivo y la disminucién del patrimonio.

Al 31 de marzo de 2015, la razén deuda capital fue 0,57 veces.
Deuda Financiera sobre Patrimonio (Total Deudas Financieras/ Patrimonio Neto)
El ratio muestra el porcentaje que representa la deuda financiera total (corto y largo plazo)

respecto al patrimonio de la empresa. A diciembre de 2012 esta proporcidn fue de 4,83%, en 2013
registrd 17,38% y en 2014 el resultado fue de 33,69%.
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Entre 2012 y 2013 el indicador registré6 un incremento explicado por los crecimientos en
obligaciones financieras en el pasivo corriente y no corriente, explicado a su vez por la colocacién
primaria de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — Emisién 1 y de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL
— Emision 2.

En el periodo 2013 y 2014 el indicador muestra nuevamente un incremento debido a que las
obligaciones financieras crecieron nuevamente producto de la colocacién primaria de los Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL — Emision 3 y de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — Emisidn 4.

Al 31 de marzo de 2015, la proporcidn deuda financiera sobre patrimonio fue 40,71%.

1.12.7.3. Actividad
Gastos Financieros / Total Ingresos Operacionales (Gastos Financieros/Ingresos de Explotacion)
Este ratio muestra el porcentaje de ingresos operativos que se utilizan para cubrir los gastos
financieros. Para el 2012, el presente indicador fue 1,32%, para el 2013, 1,73% y para el 2014,
4,53%.

En el periodo analizado se observa un incremento del ratio, producto de las mayores deudas
financieras contraidas por la sociedad, sobre todo a través de la emisiéon de bonos, para poder
financiar sus necesidades de capital de inversiones y de capital de operaciones.

Rotacién de Cuentas por Pagar (Total Costos Operacionales / Deudas Comerciales)

Ciclo de pago (360/Rotacién de Cuentas por Pagar)

La rotacién de cuentas por pagar, representada por el costo de servicios vendidos anual dividido
entre las deudas comerciales de fin de afo, indica la velocidad con la que la empresa salda sus
cuentas pendientes de pago. La rotaciéon de cuentas por pagar se interpreta como las veces
promedio al afio que se realizan pagos a los proveedores.

Para la gestion 2012 lo hizo en 5,97 veces (60 dias), para el 2013, 5,60 veces (64 dias) y al 2014,
2,68 veces (134 dias).

Durante el periodo analizado, la empresa muestra una mejora del ratio de rotacién de cuentas por
pagar. Calculando el nimero de dias que la sociedad tarda en pagar sus deudas comerciales (ciclo
de pago), se observa que éste ha incrementado desde la gestién 2012; pasando de 60 dias a 134
dias al cierre de la gestion 2014.

Rotacion de Cuentas por Cobrar (Total Ingresos de Explotacion/Deudores por Venta)

La rotacidon de cuentas por cobrar, representada por las ventas netas de servicios anuales divididas
entre las cuentas por cobrar comerciales de fin de afio, indica la velocidad con la que la empresa
recolecta sus cuentas pendientes de cobro. La rotacién de cuentas por cobrar se interpreta como
las veces promedio al afio que se realizan cobros a los clientes; por tanto mientras mas rapida sea
la empresa cobrando, mas rapido tendra efectivo disponible para realizar sus operaciones.

En la gestién 2012 se realizaron 20,22 veces (18 dias), en el 2013, 26,13 veces (14 dias) y en la
gestion 2014, 18,79 veces (19 dias).
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Durante el periodo analizado, la empresa muestra un ligero deterioro del ratio de rotacidon de
cuentas por cobrar. Calculando el nimero de dias que la sociedad tarda en hacer efectivas sus
cuentas por cobrar comerciales (ciclo de cobro), se observa que éste se ha modificado desde la
gestién 2012; pasando de 18 dias a 19 dias al cierre de la gestién 2014.

Sin embargo, es importante resaltar que si se compara el ciclo de cobro con el ciclo de pago, se
nota que existe una diferencia importante en cuanto el tiempo que FO S.A. tarda en pagar sus
cuentas pendientes versus el tiempo que tarda en cobrar sus cuentas pendientes. Esta diferencia,
que se encuentra en promedio en 69 dias, es explicada por el incremento significativo de las
cuentas por cobrar, siendo lo mas significativo las cuentas por pagar de dos locomotoras nuevas a
GE Transportes Ferroviarios por Bs. 31,6 millones.

1.12.7.4. Rentabilidad
ROE: Retorno sobre Patrimonio (Utilidad Neta / Patrimonio Neto)
El ROE, corresponde al porcentaje de utilidades o pérdidas que puede tener la empresa, en
relacidn a cada unidad monetaria que se ha invertido en el patrimonio de la misma. Para la gestion
2012 el ROE reporté 1,46%, para el 2013, 4,14%, finalmente para la gestion 2014, 2,19%.

Entre la gestién 2012 y 2013 el indicador tuvo una mejoria considerable, debido principalmente a
al incremento de las utilidades en Bs 27,86 millones (191,63%). El incremento de las utilidades es
explicada principalmente por el aumento de los ingresos de explotacién en Bs 54,49 millones
(19,96%).

Entre la gestion 2013 y 2014 se observa una desmejora en el indicador, causado por la reduccién
de las utilidades en Bs 20,36 millones (48,03%) en la gestion 2014. En el caso de las utilidades, la
disminucién es explicada en gran parte por el incremento de los costos de explotacion en Bs 13,23
millones (6,15%).

ROA: Retorno sobre Activos (Utilidad Neta / Total Activo)

El ROA, al igual que el ROE representa el porcentaje de utilidades o pérdidas de la empresa pero,
en este caso, en relacidon a los activos de la misma. Para el afio 2012, el ROA de FERROVIARIA
ORIENTAL S.A. fue 1,24%, para el 2013, 3,15% y para la gestion 2014, 1,44%.

Al igual que en el caso del ROE, el ROA muestra una importante mejora en la gestion 2013 y un
decremento en la gestién 2014. Las razones para explicar este comportamiento son las mismas
gue explican el comportamiento del ROE.

Margen Operativo (Utilidad Operativa / Total Ingresos de Explotacion)
El margen operativo representa el porcentaje de ingresos de la empresa, luego de descontar todos
los gastos administrativos.

En el 2012, este indicador fue 3,78%, en la gestion 2013, 13,02% y para la gestion 2014, alcanzé
9,18%.

En la gestidn 2013 el indicador tuvo una mejoria ya que los ingresos de explotacion incrementaron
en Bs 54,49 millones (19,96%). La variacion se debid al incremento de los ingresos relacionados
con el transporte de carga.
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Entre 2013 y 2014, el ratio registrd una reduccion, la cual fue causada por el incremento de los
costos de explotacidn y los gastos de administracion y ventas.

Margen Neto (Utilidad Neta / Total Ingresos de Explotacion)

El margen neto, representa el porcentaje de los ingresos por ventas que efectivamente se vuelven
utilidades netas (ingresos netos luego de descontar todos los gastos existentes en el estado de
resultados).

Al 31 de diciembre de 2012, el margen neto de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. reporté 5,32%, en el
2013, 12,95% y finalmente en la gestion 2014, 6,48%.

Al igual que en el caso del ROE y del ROA, el comportamiento de este ratio, durante el periodo
analizado, fue resultado de las variaciones que experimentd la utilidad neta. La disminucidon de la
utilidad neta en la gestidon 2014 es explicada principalmente por los importantes incrementos de
los costos de explotacion y de los gastos administrativos y venta, a su vez, estos incrementos son
explicados por los incrementos de los gastos de personal.

1.13. Factores de Riesgo
Los potenciales inversionistas, antes de tomar la decisién de invertir en los Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL — EMISION 5 deberan considerar cuidadosamente la informacién presentada en este
Prospecto Complementario, asi como la presentada en el Prospecto Marco del Programa de
Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL, sobre la base de su propia situacioén financiera y sus
objetivos de inversién.

La seccién 4 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL
presenta una explicacion respecto a los siguientes factores de riesgo que afectan al emisor:

= Factores de riesgo relacionados con Bolivia
- Riesgo pais o Riesgo estructural
- Riesgo de los controles del tipo de cambio y las fluctuaciones cambiarias
- Riesgo de variacién de tasas de interés

=  Factores de riesgo relacionados con el sector
- Riesgo por el posible ingreso de nuevos competidores u ocurrencia de sobreoferta en
el mercado donde la empresa realiza sus operaciones
- Riesgo tributario
- Riesgo por disponibilidad de equipo tractivo y remolcado y capacidad de carga
- Riesgo de accidentes por el transporte en grandes volumenes
- Riesgo por disponibilidad y capacidad de la via
- Riesgo por abastecimiento de combustible y lubricantes
- Riesgo de cambios en el marco regulatorio de los servicios de transporte

=  Factores de riesgo relacionados al emisor
- Riesgo por existencia de resultados operacionales negativos
- Riesgo de tipo de cambio
- Riesgo de crédito
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- Riesgo de liquidez
- Riesgo de dependencia de personal clave

= Factores de riesgo relacionados a los bonos
- Mercado secundario para los bonos
- Riesgo tributario

2. DESCRIPCION DE LOS VALORES OFRECIDOS

2.1. Antecedentes Legales de la Emision denominada Bonos FERROVIARIA ORIENTAL -
EMISION 5

= La Junta General Extraordinaria de Accionistas de FERROVIARIA ORIENTAL S.A., celebrada
en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra en fecha 13 de abril de 2012, aprobd el “Programa
de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL”, de acuerdo a lo establecido por el
Cddigo de Comercio, por la Ley del Mercado de Valores y sus respectivos reglamentos,
segln consta en la respectiva Acta, protocolizada por ante la Notaria de Fe Publica N° 67
de la ciudad de Santa Cruz, a cargo de la sefiora Tanya Teresa Prada Junis mediante
Testimonio N° 0209/2012 de fecha 16 de abril de 2012, inscrita en el Registro de Comercio
administrado por FUNDEMPRESA en fecha 23 de abril de 2012 bajo el N° 00135229 del
libro N° 10.

= Mediante Resolucién de la ASFI, ASFI/N° 429/2012 de fecha 31 de agosto de 2012, se
autorizd e inscribié el Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL en el
RMV de la ASFI, bajo el nimero de registro ASFI/DSV-PEB-EFO-007/2012.

= La Junta General Extraordinaria de Accionistas de FERROVIARIA ORIENTAL S.A., celebrada
en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra en fecha 29 de abril de 2015 considerd y aprobd las
principales caracteristicas de la Emisidn denominada “Bonos FERROVIARIA ORIENTAL -
EMISION 5”; seglin consta en la respectiva Acta, protocolizada por ante la Notaria de Fe
Publica N° 67 de la ciudad de Santa Cruz, a cargo de la sefiora Tanya Teresa Prada Junis
mediante Testimonio N° 0339/2015 de fecha 29 de abril de 2015, inscrita en el Registro de
Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 4 de mayo de 2015 bajo el N°
00146714 del libro N° 10.

= La Declaracién Unilateral de Voluntad de la presente Emisién fue protocolizada por ante la
Notaria de Fe Publica N° 67 de la ciudad de Santa Cruz, a cargo de la sefiora Tanya Teresa
Prada Junis mediante Testimonio N° 360/2015 de fecha 08 de mayo de 2015, inscrita en el
Registro de Comercio administrado por FUNDEMPRESA en fecha 11 de mayo de 2015 bajo
el N° 146774 del libro N° 10.

= Mediante Carta de la ASFI, ASFI/DSVSC/R —97739/2015 de fecha 18 de junio de 2015, se
autorizd la Oferta Publica y se inscribié la Emision denominada Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL — EMISION 5 en el RMV de la ASFI, bajo el nimero de registro ASFI/DSVSC—ED—
EFO-018/2015.

2.2. Aspectos Operativos
De acuerdo a las determinaciones de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 13 de
abril de 2012 (Junta de Accionistas de fecha 13 de abril de 2012), los aspectos operativos que sean
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requeridos para cada una de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL, serdn resueltos por el Gerente General y el Gerente de Finanzas de la
Sociedad.

Los aspectos operativos se refieren a:

1. Fecha de Emision.

2. Agente Pagador que podra sustituir a BISA S.A. Agencia de Bolsa.

3. Determinacidén de la(s) Empresa(s) Calificadora(s) de Riesgo para cada una de las
Emisiones que forme parte del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL.

4. Frecuencia y forma en que se comunicaran los pagos a los Tenedores de Bonos con la
indicacion del o de los medios de prensa de circulacién nacional a utilizar.

5. Definir los honorarios periddicos al Representante de Tenedores de Bonos.

2.3. Caracteristicas de la Emision
2.3.1. Denominacidn de la Emision
La Emisién se denomina “Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5”; para este documento
podra denominarse como la Emision.

2.3.2. Tipo de valores a emitirse
Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

2.3.3. Monto total del Programa y Monto total y Moneda de la Emisién
El monto total del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL es de USD
50.000.000.- (Cincuenta millones 00/100 Délares de los Estados Unidos de América).

La Emision estara denominada en Bolivianos (Bs). El monto de la Emision es de Bs 127.420.000.-
(Ciento veintisiete millones cuatrocientos veinte mil 00/100 Bolivianos).

2.3.4. Series en que se divide la Emision, monto de cada serie y nimero de valores que
comprende cada serie
La presente Emisidn estara conformada por cuatro series: “A”, “B”, “C" y “D”.

Serie Clave de Pizarra Monto de la Serie Cantidad de
Valores

A EFO-1-N1A-15 Bs 21.000.000.- (Veintitn millones 00/100 Bolivianos). 2.100 Bonos

B EFO-1-N1B-15 Bs 21.000.000.- (Veintiin millones 00/100 Bolivianos). 2.100 Bonos

C EFO-1-N1C-15 Bs 20.000.000.- (Veinte millones 00/100 Bolivianos). 2.000 Bonos

D EFO—1-N1D—15 Bs 65.420.000.- (Sesenta y cinco millones cuatrocientos 6.542 Bonos

veinte mil 00/100 Bolivianos).

2.3.5. Valor nominal y precio de colocacion
Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 tendran un valor nominal de:

Valor Nominal de la

Serie Clave de Pizarra Valor Nominal Unitario Serie

A EFO-1-N1A-15 Bs 10.000.- Bs 21.000.000.-
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EFO-1-N1B-15 Bs 10.000.- Bs 21.000.000.-
EFO-1-N1C-15 Bs 10.000.- Bs 20.000.000.-
EFO-1-N1D-15 Bs 10.000.- Bs 65.420.000.-

Los Bonos se colocaran minimamente a la par de su valor nominal.

2.3.6. Numeracidn de los Bonos
Al tratarse de una Emision con valores a ser representados mediante anotaciones en cuenta en el
Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV, no se considera numeracidn para
los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5.

2.3.7. Fecha de emision, plazo de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 y
fecha de vencimiento
La fecha de emisién de las series A, B, Cy D, de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5, es
el 24 de junio de 2015.

Serie Clave de Pizarra Plazo* Fecha de Vencimiento
A EFO-1-N1A-15 1.440 dias calendario 3 de junio de 2019
B EFO-1-N1B-15 1.800 dias calendario 28 de mayo de 2020
C EFO-1-N1C-15 2.160 dias calendario 23 de mayo de 2021
D EFO-1-N1D-15 3.240 dias calendario 7 de mayo de 2024

*El plazo serd computado a partir de la fecha de emisidn.

2.3.8. Plazo de colocacidn primaria
El plazo de colocacién primaria de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 es de 180
(ciento ochenta) dias calendario, computables a partir de la fecha de emision.

2.3.9. Forma de circulacion de los Bonos
A la orden.

La Sociedad reputara como titular de un Bono FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 perteneciente
al Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL a quien figure registrado en el
Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV.

Adicionalmente, los gravamenes sobre los Bonos anotados en cuenta, serdn también registrados
en el Sistema a cargo de la EDV.

2.3.10. Forma de representacion de los Bonos
Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 estaran representados mediante anotaciones en
cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV, de acuerdo a
regulaciones legales vigentes. Las oficinas de la EDV se encuentran ubicadas en la Av. 20 de
Octubre N° 2665 Edificio Torre Azul, Piso 12 de la ciudad de La Paz.

2.3.11. Transferencia de los Bonos

Como los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 se encontrardn representados mediante
anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV, la
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transferencia de los mismos se realizarda de acuerdo a los procedimientos establecidos en la
normativa vigente.

2.3.12. Contenido de los Bonos

Se ha previsto que los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 sean representados mediante
anotaciones en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV, bajo
las disposiciones referidas al régimen de Anotaciones en Cuenta establecidas en la Ley del
Mercado de Valores y demds normas aplicables. Sin embargo, los Valores anotados en cuenta son
susceptibles de ser revertidos a valores fisicos. En caso de que algin Tenedor de Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 decidiera materializar sus Valores (Bonos) por exigencia legal
0 para su negociacién en alguna Bolsa de Valores o mecanismo similar en el extranjero cuando
corresponda, estos valores fisicos deberan contener lo establecido en el articulo 645 del Cédigo de
Comercio y demds normas aplicables. Los costos de materializacién correran por parte de los
tenedores de Bonos.

2.3.13. Modalidad de Colocacién
“A mejor esfuerzo”.

2.3.14. Procedimiento de Colocacién Primaria y Mecanismo de Negociacion
Mercado Primario Bursatil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).

2.3.15. Forma de pago en Colocacion Primaria de los Bonos
En efectivo.

2.3.16. Numero de Registro y fecha de inscripcion de la Emision en el RMV de la ASFI
Mediante Carta de la ASFI, ASFI/DSVSC/R — 97739/2015 de fecha 18 de junio de 2015, se autorizé
la Oferta Publica y se inscribié la Emisién denominada Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5
en el RMV de la ASFI, bajo el nimero de registro ASFI/DSVSC—ED—EFO-018/2015.

2.3.17. Calificacidn de Riesgo
FERROVIARIA ORIENTAL S.A. ha contratado a la Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A.
para realizar la Calificaciéon de Riesgo de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5. Los
Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 cuentan con una Calificacién de Riesgo, otorgada por
el Comité de Calificacion de Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A. en fecha 28 de abril de
2015, de:

Cuadro N2 3: Calificaciéon de Riesgo de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5
Serie Monto Clasificacion Equivalencia ASFI Perspectiva
Serie A Bs 21.000.000.- BAA AA2 Estable
Serie B Bs 21.000.000.- BAA AA2 Estable
Serie C Bs 20.000.000.- BAA AA2 Estable
Serie D Bs 65.420.000.- BAA AA2 Estable

Fuente: Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A.

Significado de la calificacion de riesgo ASFI: AA 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 ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la economia.
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El numeral 2 significa que el valor se encuentra en el nivel medio de la categoria de calificacion
asignada.

Para mayor informacidn respecto a la calificacién de riesgo otorgada, el informe elaborado por
Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A., se encuentra en el Anexo Ill de este Prospecto
Complementario.

Esta calificacion esta sujeta a revision en forma trimestral y, por lo tanto, es susceptible de ser
modificada.

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

2.4. Derechos de los Titulares
2.4.1. Tipo de interés y tasa de interés
Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 devengaran un interés nominal, anual y fijo.

Serie Clave de Pizarra Tasa de Interés
EFO-1-N1A-15 5,50% (Cinco coma cincuenta por ciento)
B EFO-1-N1B-15 6,00% (Seis coma cero por ciento)
C EFO-1-N1C-15 6,50% (Seis coma cincuenta por ciento)
D EFO-1-N1D-15 6,75% (Seis coma setenta y cinco por ciento)

2.4.2. Fecha desde la cual el Tenedor del Bono comienza a ganar intereses
Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 devengaran intereses a partir de su fecha de
Emisién y dejaran de generarse a partir de la fecha de vencimiento establecida para el pago del
Cupdn y/o Bono.

En caso de que la fecha de vencimiento de un Cupdn o Bono fuera dia feriado, sabado o domingo,
el Cupdén o Bono sera cancelado el primer dia habil siguiente (fecha de pago) y el monto de
intereses se mantendra a la fecha de vencimiento del Cupén y/o Bono.

2.4.3. Férmula para el calculo de los intereses
El calculo de los intereses sera efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos sesenta
(360) dias. Por tratarse de una Emisién denominada en Bolivianos, la formula para dicho célculo
para cada serie se detalla a continuacién:

IB =K * (Tr * Pl / 360)

Ddénde:

IB = Intereses del Bono.

K = Valor Nominal o saldo de capital pendiente de pago.
Tr = Tasa de interés nominal anual.

Pl = Plazo del Cupdn (nimero de dias calendario).
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2.4.4. Foérmula para el pago o amortizacion de capital
Por tratarse de una Emisién denominada en Bolivianos, el monto a pagar o amortizar por capital se
determinara de acuerdo a la siguiente formula:

Capital: VP = VN *PA

Dénde:

VP = Monto a pagar.

VN = Valor nominal.

PA = Porcentaje de amortizacion

2.4.5. Reajustabilidad del Empréstito
No aplica para esta Emision.

2.4.6. Forma de pago de intereses y/o pago o amortizacién de capital de la Emisién

a) En el dia del vencimiento de cada Cupdn y/o Bono: el pago los intereses correspondientes y/o
el pago o amortizacion de capital se realizardn contra la presentacion de la identificacion
respectiva en base a la lista emitida por la EDV.

b) A partir del dia siguiente habil de la fecha de vencimiento de cada Cupdn y/o Bono: el pago los
intereses correspondientes y/o el pago o amortizaciéon de capital se realizardn contra la
presentacién del Certificado de Acreditacién de Titularidad (CAT) emitido por la EDV, dando
cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables.

2.4.7. Periodicidad de pago o amortizacién del capital y pago de intereses
El pago de capital de las Series A, By C se realizard al vencimiento de la respectiva serie.

El capital de la Serie D serd amortizado cada 360 dias calendario a partir del cupén N° 14,
conforme al siguiente detalle:

N° de Dias Porcentaje de Monto de

Cupon acumulados Amortizacion Amortizacion
14 2.520 33% Bs 21.588.600.-
16 2.880 33% Bs 21.588.600.-
18 3.240 34% Bs 22.242.800.-

Los intereses de las series A, B, Cy D, de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5, seran
cancelados cada 180 dias calendario.

Para el pago de cupones por intereses y de capital de las series A, B, C y D, de los Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5, se han establecido los siguientes cronogramas:

Cuadro N2 4: Cronograma de pago de cupones por intereses y de capital de la serie “A”
Total
, Fecha de Periodo de Dias Saldo a % Pago a Pagf) a Intereses capl’tal
Cupon vencimiento  pago (dias) acumulados Capital (Bs) Capital Capital (Bs) mas
(Bs) intereses
(Bs)
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21/12/2015
18/06/2016
15/12/2016
13/06/2017
10/12/2017
08/06/2018
05/12/2018
8 03/06/2019

N o, W e

180 180 10.000,00 275,00 275,00
180 360 10.000,00 275,00 275,00
180 540 10.000,00 275,00 275,00
180 720 10.000,00 275,00 275,00
180 900 10.000,00 275,00 275,00
180 1.080 10.000,00 275,00 275,00
180 1.260 10.000,00 275,00 275,00
180 1.440 10.000,00 100,00% 10.000,00 275,00 10.275,00

Fuente: Elaboracion propia

Cuadro N2 5: Cronograma de pago de cupones por intereses y de capital de la serie “B”
Total
. Fecha de Periodo de Dias Saldo a % Pago a Pagfy a Intereses capl’tal
Cupén vencimiento pago (dias) acumulados Capital (Bs) Capital Capital (Bs) mas
(Bs) intereses
(Bs)
1 21/12/2015 180 180 10.000,00 300,00 300,00
2 18/06/2016 180 360 10.000,00 300,00 300,00
3 15/12/2016 180 540 10.000,00 300,00 300,00
4 13/06/2017 180 720 10.000,00 300,00 300,00
5 10/12/2017 180 900 10.000,00 300,00 300,00
6 08/06/2018 180 1.080 10.000,00 300,00 300,00
7 05/12/2018 180 1.260 10.000,00 300,00 300,00
8 03/06/2019 180 1.440 10.000,00 300,00 300,00
9 30/11/2019 180 1.620 10.000,00 300,00 300,00
10  28/05/2020 180 1.800 10.000,00  100,00%  10.000,00 300,00  10.300,00

Fuente: Elaboracion propia

Cuadro N2 6: Cronograma de pago de cupones por intereses y de capital de la serie “C”
Total
. Fecha de Periodo de Dias Saldo a % Pago a Pagf) a Intereses capl’tal
Cupén vencimiento pago (dias) acumulados Capital (Bs) Capital Capital (Bs) mas
(Bs) intereses
(Bs)
1 21/12/2015 180 180 10.000,00 325,00 325,00
2 18/06/2016 180 360 10.000,00 325,00 325,00
3 15/12/2016 180 540 10.000,00 325,00 325,00
4 13/06/2017 180 720 10.000,00 325,00 325,00
5 10/12/2017 180 900 10.000,00 325,00 325,00
6 08/06/2018 180 1.080 10.000,00 325,00 325,00
7 05/12/2018 180 1.260 10.000,00 325,00 325,00
8 03/06/2019 180 1.440 10.000,00 325,00 325,00
9 30/11/2019 180 1.620 10.000,00 325,00 325,00
10 28/05/2020 180 1.800 10.000,00 325,00 325,00
11 24/11/2020 180 1.980 10.000,00 325,00 325,00
12 23/05/2021 180 2.160 10.000,00 100,00% 10.000,00 325,00 10.325,00

Fuente: Elaboracion propia
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Cuadro N2 7: Cronograma de pago de cupones por intereses y de capital de la serie “D”

Total
. . % sl capital
., Fecha de Periodo de Dias Saldo a .. Amortizaciéon Intereses .
Cupon vencimiento  pago (dias) acumulados capital (Bs) Amortlz.acwn a capital (Bs) (Bs) . mas
a capital intereses
(Bs)
1 21/12/2015 180 180 10.000,00 337,50 337,50
2 18/06/2016 180 360 10.000,00 337,50 337,50
3 15/12/2016 180 540 10.000,00 337,50 337,50
4 13/06/2017 180 720 10.000,00 337,50 337,50
5 10/12/2017 180 900 10.000,00 337,50 337,50
6 08/06/2018 180 1.080 10.000,00 337,50 337,50
7 05/12/2018 180 1.260 10.000,00 337,50 337,50
8 03/06/2019 180 1.440 10.000,00 337,50 337,50
9 30/11/2019 180 1.620 10.000,00 337,50 337,50
10 28/05/2020 180 1.800 10.000,00 337,50 337,50
11 24/11/2020 180 1.980 10.000,00 337,50 337,50
12 23/05/2021 180 2.160 10.000,00 337,50 337,50
13 19/11/2021 180 2.340 10.000,00 337,50 337,50
14 18/05/2022 180 2.520 10.000,00 33,00% 3.300,00 337,50 3.637,50
15 14/11/2022 180 2.700 6.700,00 - 226,13 226,13
16 13/05/2023 180 2.880 6.700,00 33,00% 3.300,00 226,13 3.526,13
17 09/11/2023 180 3.060 3.400,00 - 114,75 114,75
18 07/05/2024 180 3.240 3.400,00 34,00% 3.400,00 114,75 3.514,75

Fuente: Elaboracion propia

2.4.8. Fechay lugar de pago de intereses y/o pago o amortizacion de capital

El pago de intereses y/o el pago o amortizacion de capital, se realizaran al vencimiento del Cupdn
y/o Bono en las oficinas del Agente Pagador BISA S.A. Agencia de Bolsa, o de quien la reemplace
de conformidad a lo mencionado en el punto 2.2. de este Prospecto Complementario, referido a
Aspectos Operativos.

Las oficinas de BISA S.A. Agencia de Bolsa se encuentran en:

La Paz

Avenida Arce N2 2631, Edificio Multicine, Piso 15. Teléfono 2-434514.

Cochabamba

Avenida Gualberto Villarroel N2 1380 (esquina Portales), Edificio Torre Portales, Piso 1. Teléfono 4-
793941.

Santa Cruz

Avenida Las Ramblas Edificio Torre Alas (Centro Empresarial) Piso 14. Teléfono 3-888769.

2.4.9. Provision para el pago de intereses y/o de capital

El Emisor deberd depositar los fondos para el pago de intereses y/o capital de los Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 en una cuenta corriente, en coordinacién con el Agente
Pagador, un (1) dia habil antes de la fecha de vencimiento del capital y/o intereses de los Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 de acuerdo a los cronogramas de pagos del punto 2.4.7.
anterior.
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Transcurridos noventa (90) dias calendario de la fecha sefialada para el pago, el Emisor podra
retirar las cantidades depositadas y -en tal caso- el pago del capital e intereses de los Bonos que
no hubiesen sido reclamados o cobrados, quedardn a disposicién del acreedor en la cuenta que
para tal efecto designe el Emisor y el acreedor podra exigir el pago del capital e intereses de los
Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 directamente al Emisor. En aplicacién de lo
establecido en los articulos 670 y 681 del Cédigo de Comercio, las acciones de los Tenedores de
Bonos para el cobro de intereses y para el cobro del capital, prescriben en cinco (5) y diez (10)
afos respectivamente.

2.4.10. Plazo para el pago total de los Bonos
No sera superior, de acuerdo a documentos constitutivos, al plazo de duracion de la Sociedad.

2.4.11. Garantia

Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 y las demdas Emisiones dentro del Programa de
Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL estaran respaldados por una Garantia Quirografaria
de la Sociedad, lo que significa que la Sociedad garantiza las Emisiones de Bonos dentro del
Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL con todos sus bienes presentes y
futuros en forma indiferenciada y sélo hasta el monto total de las obligaciones emergentes de la
Emisién de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 y de las demdas Emisiones dentro del
Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL.

2.4.12. Convertibilidad en acciones
Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 no seran convertibles en acciones de la Sociedad.

2.4.13. Redencidn anticipada
2.4.13.1. Rescate anticipado mediante sorteo
La Sociedad se reserva el derecho de rescatar anticipada y parcialmente los Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL — EMISION 5, de acuerdo a lo establecido en los articulos 662 y siguientes (en lo
aplicable) del Codigo de Comercio.

La realizacion del rescate, la cantidad de Bonos a redimirse, las series a incluirse en el sorteo y
demas condiciones se definirdn por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad
de conformidad a lo dispuesto por el Estatuto de la Sociedad.

El sorteo se celebrara ante Notario de Fe Publica, quien levantara Acta de la diligencia indicando la
lista de los Bonos que salieron sorteados para ser rescatados anticipadamente, acta que se
protocolizard en sus registros. La lista de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 sorteados
se publicara dentro de los cinco (5) dias calendario siguientes, por una vez y en un periédico de
circulacién nacional, incluyendo Ila identificacion de Bonos sorteados de acuerdo a la
nomenclatura que utiliza la EDV y la indicacidn de que sus intereses y capital correspondiente
cesaran y serdn pagaderos desde los quince (15) dias calendario siguientes a la fecha de
publicacion.

Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 sorteados conforme a lo anterior, dejaran de
devengar intereses desde la fecha fijada para su pago.
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El Emisor depositara en la cuenta que a tal efecto establezca el Agente Pagador, el importe del
capital de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 sorteados y los intereses generados a
mas tardar un (1) dia antes de la fecha sefialada para el pago.

La decisién de rescate anticipado de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 mediante
sorteo serd comunicada como Hecho Relevante a la ASFIl, a la BBV y al Representante de
Tenedores de Bonos.

Esta redencién estard sujeta a una compensacidén monetaria al inversionista, calculada sobre la
base porcentual respecto al monto de capital redimido anticipadamente, en funcidn a los dias de
vida remanente de la Emisidn con sujecién a lo siguiente:

Cuadro N2 8: Premio por prepago (en porcentaje%)
Plazo de vida remanente de la emision (en dias) Porcentaje de Compensacion
2521 —en adelante 2,50%
2520 - 2161 2,00%
2160 - 1801 1,75%
1800 - 1441 1,25%
1440 - 1081 1,00%
1080 - 721 0,75%
720 - 361 0,50%
360-1 0,00%

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

2.4.13.2. Redenciéon mediante compras en el mercado secundario
El Emisor se reserva el derecho a realizar redenciones anticipadas de los Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL — EMISION 5 (asi como los Bonos de otras o de todas las Emisiones comprendidas
dentro del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL) a través de compras en el
mercado secundario siempre que éstas se realicen en la BBV. La redencién mediante compra en el
Mercado Secundario se definird por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad
de conformidad a lo dispuesto por el Estatuto de la Sociedad.

Cualquier decisién de redimir los Bonos a través del mercado secundario deberd ser comunicada
como Hecho Relevante a la ASFI, a la BBV y al Representante de Tenedores de Bonos.

2.4.14. Tratamiento del RC-IVA en caso de Redencién Anticipada
En caso de haberse realizado una redencién anticipada, y que como resultado de ello el plazo de
algin Bono FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 resultara menor al plazo minimo establecido por
Ley para la exencidon del RC-IVA, el Emisor pagara al Servicio de Impuestos Nacionales (SIN) el total
de los impuestos correspondientes por retencion del RC-IVA, sin descontar este monto a los
Tenedores de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 que se vieran afectados por la redencién
anticipada.

2.4.15. Agente pagador

BISA S.A. Agencia de Bolsa u otra designada al efecto de conformidad a lo mencionado en el punto
2.2. de este Prospecto Complementario, referido a Aspectos Operativos.
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2.4.16. Frecuencia y forma en que se comunicaran los pagos a los Tenedores de Bonos

con la indicacidn del o de los medios de prensa de circulacién nacional a utilizar

Los pagos seran comunicados mediante aviso en un periddico de circulacidn nacional con al menos
un dia de anticipacion a la fecha establecida para el pago del Cupdn correspondiente y/o Bono.

2.4.17. Posibilidad de que la Emision sea Limitada o Afectada por otra Clase de Valores
Al 31 de marzo de 2015, FERROVIARIA ORIENTAL S.A. mantiene las siguientes emisiones de

valores vigentes:

Emision Serie Clave de Pizarra F:;I::;:: Monto original Saldo al 31/03/2015 Tasa veF::i:?i::to
Bonos A EFO-1-E1A-13 26/03/2013 USD 1.000.000 USD 1.000.000 3,60% 10/03/2016

FERROVIARIA
ORIENTAL — B EFO-1-E1B-13 26/03/2013 USD 1.000.000 USD 1.000.000 4,10%  05/03/2017
EMISION 1 C EFO-1-E1C-13 26/03/2013  USD 1.000.000 USD 1.000.000 4,60%  28/02/2018
Bonos A EFO-1-N2A-13 29/04/2013 Bs 13.000.000 Bs 13.000.000 4,10% 08/04/2017

FERROVIARIA
ORIENTAL — B EFO-1-N2B-13 29/04/2013 Bs 13.000.000 Bs 13.000.000 4,60%  03/04/2018
EMISION 2 C EFO-1-N2C-13 29/04/2013 Bs 12.000.000 Bs 12.000.000 5,25%  29/03/2019
Bonos A EFO-1-N1A-14 30/04/2014 Bs 17.000.000 Bs 17.000.000 4,50%  25/04/2015

FERROVIARIA
ORIENTAL — B EFO-1-N1B-14 30/04/2014 Bs 5.000.000 Bs 5.000.000 7,00%  29/03/2020
EMISION 3 C EFO-1-N1C-14 30/04/2014 Bs 28.000.000 Bs 28.000.000 7,50%  24/03/2021
Bonos A EFO-1-N2A-14 29/08/2014 Bs 18.000.000 Bs 18.000.000 6,00% 13/08/2017
FERROVIARIA B EFO-1-N2B-14 29/08/2014 Bs 18.000.000 Bs 18.000.000 6,25%  08/08/2018
ORIENTAL — C EFO-1-N2C-14 29/08/2014 Bs 26.000.000 Bs 26.000.000 6,50%  03/08/2019
EMISION 4 D EFO-1-N2D-14 29/08/2014 Bs 33.700.000 Bs 33.700.000 7,00%  28/07/2020
E EFO-1-N2E-14 29/08/2014 Bs 11.300.000 Bs 11.300.000 7,50%  23/07/2021

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Para revisar el detalle de deudas financieras de la Sociedad remitirse al punto 6.2.5. de este
Prospecto Complementario.

Asimismo, la Sociedad tiene inscritas sus acciones en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

2.4.18. Restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se sujetard el
Emisor durante la vigencia de la Emisidon y de las demas Emisiones dentro del
Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL
La informacidn relacionada a las restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se
sujetara el Emisor durante la vigencia de la Emision se encuentra descrita en el punto 2.4.19. del
Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL.

2.4.19. Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento
La informacién relacionada a los Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de
Incumplimiento se encuentra descrita en el punto 2.4.20. del Prospecto Marco del Programa de
Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL.

2.4.20. Caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida
La informacion relacionada con un caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida se
encuentra descrita en el punto 2.4.21. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL.
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2.4.21. Aceleracidn de plazos
La informacién relacionada a la aceleracion de plazos se encuentra descrita en el punto 2.4.22. del
Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL.

2.4.22. Proteccion de derechos
La informacidn relacionada con la proteccion de derechos se encuentra descrita en el punto
2.4.23. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL.

2.4.23. Redencion de los Bonos, pago de intereses, relaciones con los Tenedores de
Bonos, sustitucion de garantias y cumplimiento de otras obligaciones inherentes al
Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL y sus Emisiones
El Gerente General y el Gerente de Finanzas de la Sociedad, observando las Leyes y normas
aplicables, efectuaran todos los actos necesarios, sin limitacién alguna, para llevar a buen término
la redencién de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5, el pago de intereses a los
Tenedores de Bonos, sostener y llevar a buen fin las relaciones con los Tenedores de Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 y su Representante de Tenedores, y cumplir con otras
obligaciones inherentes al Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL y de las
Emisiones dentro de éste.

2.4.24. Tribunales competentes
Los Tribunales de Justicia del Estado Plurinacional de Bolivia son competentes para que la
Sociedad sea requerida judicialmente para el pago y en general para el ejercicio de todas y
cualesquiera de las acciones que deriven de la Emision de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL —
EMISION 5 y de las demas Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL.

2.4.25. Arbitraje
Se utilizard el arbitraje para resolver cualquier disputa surgida entre la Sociedad y los Tenedores
de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5, de acuerdo al siguiente procedimiento:

Toda controversia entre la Sociedad y el Representante de Tenedores de Bonos y/o entre la
Sociedad y los Tenedores de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 respecto de la
interpretacidon de los términos y condiciones de esta Emisidn y/o del Programa de Emisiones de
Bonos FERROVIARIA ORIENTAL, que no pudiera ser resuelta amigablemente en un periodo de
quince (15) dias habiles de negociacidn directa entre partes, sera resuelta en forma definitiva
mediante arbitraje administrado por el Centro de Conciliacidn y Arbitraje Comercial (CCAC) de
CAINCO en la ciudad de Santa Cruz, Bolivia, de conformidad con su Reglamento de Arbitraje y las
previsiones de la Ley de Arbitraje y Conciliacién N° 1770.

Mientras se esté discutiendo la Controversia, cada una de las partes seguira cumpliendo de buena
fe sus respectivas obligaciones establecidas en los documentos que respaldan a la Emisién de
Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5, al Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL y las leyes del Estado Plurinacional de Bolivia.

En caso de que uno o mas de los Tenedores de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 o el
Representante Comun de los Tenedores de Bonos o el Emisor, arguyera que existe una
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Controversia, el o los mismos notificard(n) a la(s) otra(s) parte(s) especificando la naturaleza y
alcance de la misma (Notificacion de Controversia). Los representantes designados por cada una
de las partes en conflicto se reunirdn tan pronto como sea posible en la ciudad de Santa Cruz de la
Sierra, Bolivia, en la oficina del Emisor, para llegar a un acuerdo. Las partes en conflicto trataran de
resolverla en buena fe.

En caso de que una Controversia no pudiera resolverse después de un periodo de tiempo
razonable, pero no mas de quince (15) dias habiles con posterioridad a la Notificaciéon de la
Controversia, la Controversia serd resuelta mediante Arbitraje de derecho conforme a lo descrito
en este numeral.

Se establece que el tribunal arbitral esté integrado por tres (3) arbitros independientes, escogidos
de acuerdo al Reglamento de Arbitraje del Centro de Conciliacién y Arbitraje Comercial (CCAC) de
CAINCO, dos de los cuales seran designados uno por cada parte o partes actuando en conjunto y el
tercero sera designado por el Centro de Conciliacion y Arbitraje Comercial (CCAC) de CAINCO de
acuerdo con sus normas reglamentarias. Si la controversia involucrara a mas de dos partes que
actuaren separadamente, los tres arbitros serdn escogidos necesariamente por el Centro de
Conciliacion y Arbitraje Comercial (CCAC) de CAINCO conforme a su Reglamento. El arbitraje se
realizard en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, Estado Plurinacional de Bolivia y en Idioma
Espafiol.

Toda Controversia sera notificada por el Centro de Conciliacién y Arbitraje Comercial (CCAC) de
CAINCO a todas las demas partes que no estuvieran involucradas en la misma, a tiempo de
presentarse la solicitud de arbitraje ante la misma. Cada parte no involucrada que considere que la
resolucion de la controversia pudiera afectarla, tendrd el derecho de participar en el proceso como
parte con todos los derechos y obligaciones inherentes a esta condicidén, conforme al Reglamento
de Arbitraje del Centro de Conciliacién y Arbitraje Comercial (CCAC) de CAINCO, ante el Tribunal
Arbitral designado, segun corresponda, de acuerdo con el paragrafo precedente, a cuyo efecto
debera notificar y formalizar su participacién con sus propias demandas, dentro de un plazo de
cinco (5) dias habiles de presentadas la Demanda Arbitral y la Contestacion por las partes
principales en la controversia, conforme al Reglamento del Centro de Conciliacidn y Arbitraje
Comercial (CCAC) de CAINCO, cuyo Tribunal Arbitral adoptard todas las demds medidas de
procedimiento que considere pertinentes, teniendo en cuenta el caracter de arbitraje con partes
multiples que asi se generen. Sin embargo, todas las demandas seran procesadas
simultdneamente y resueltas por el Tribunal Arbitral en un solo laudo. Pronunciado el laudo
arbitral, el mismo sera definitivo y obligatorio y no procederd ningin recurso de apelacién,
renunciando las partes a recurrir a la via judicial ordinaria, salvo a los fines de ejecucién del laudo y
para obtener auxilio judicial en el proceso conforme a la norma reglamentaria o legal aplicable.
Procederan sin embargo, los recursos de anulaciéon o en su caso, compulsa en la forma y plazos
establecidos por Ley. También se podra solicitar la enmienda, complementacion y/o aclaracion del
laudo arbitral.

Los gastos y costos del arbitraje seran asumidos por la parte perdedora.
Se excluye expresamente del sometimiento a arbitraje cualquier asunto relativo a Hechos de
Incumplimiento, descritos en el numeral 2.4.20.3. del Prospecto Marco del Programa de

Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL; salvo cuando el Hecho de Incumplimiento se genere

39



por Caso Fortuito y/o Fuerza Mayor invocado por el Emisor y existiera controversia en cuanto al
hecho generador del Caso Fortuito y/o Fuerza Mayor.

2.4.26. Tratamiento tributario
De acuerdo a lo dispuesto por los articulos 29 y 35 de la Ley de Reactivacidon Econdmica N° 2064 de
fecha 3 de abril de 2000, el tratamiento tributario aplicable a los valores, de manera genérica, es el
siguiente:

= Las ganancias de capital generadas por la compra—venta de valores a través de los
mecanismos establecidos por las bolsas de valores, los provenientes de procedimiento de
valorizacion determinados por la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros
(actualmente ASFI) asi como los resultantes de la aplicacion de normas de contabilidad
generalmente aceptada, cuando se trate de valores inscritos en el Registro del Mercado de
Valores no estaran gravadas por el Impuesto al Valor Agregado (IVA), el Impuesto al
Régimen Complementario al Impuesto al Valor Agregado (RC-IVA) y el Impuesto a las
Utilidades (IU), incluso cuando se realizan remesas al exterior.

= No estan incluidos (en el régimen del RC — IVA) [...] los rendimientos de otros valores de
deuda emitidos a un plazo mayor o igual a tres afios.

Todos los demas impuestos se aplican conforme a las disposiciones legales que los regulan.

Cuadro N2 9: Tratamiento tributario
Personas naturales Personas juridicas Beneficiarios exterior
Impuestos RC - IVA (13%) IUE (25%) IU - Be (12.5%)
Rendimiento de Valores
" No exento No exento No exento
menores a tres afios
Rendimiento de Valores igual Exento No exento No exento

0 mayores a tres afios
Ganancias de Capital Exento Exento Exento

Fuente: Elaboracion Propia

El presente Prospecto Complementario describe, de manera general, el tratamiento tributario al
que estd sujeta la inversién en los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5, segun sea
aplicable. No obstante, cada inversionista deberd buscar asesoria especifica de parte de sus
propios asesores legales y tributarios con la finalidad de determinar las consecuencias que se
pueden derivar de su situacidon particular. Adicionalmente, los inversionistas deben considerar
que la informacidon contenida en este Prospecto Complementario es susceptible a cambios en el
futuro, por lo que deberdn permanecer constantemente informados respecto a cambios en el
régimen tributario que podrian afectar el rendimiento esperado de su inversion.

2.4.27. Asamblea General de Tenedores de Bonos
En virtud a lo determinado por el articulo 657 del Cédigo de Comercio, los Tenedores de Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 podran reunirse en Asamblea General de Tenedores de
Bonos (Asamblea de Tenedores).

La informacidon relacionada a las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos se encuentra
descrita en el punto 2.4.28. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL.
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2.4.28. Representante Comun de Tenedores de Bonos
De conformidad al articulo 654 del Cédigo de Comercio, los Tenedores de Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL — EMISION 5 podran designar en Asamblea de Tenedores un Representante Comun de
Tenedores de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 (en adelante referido de manera
genérica como Representante de Tenedores), otorgdndole para tal efecto las facultades
correspondientes.

2.4.28.1. Nombramiento del Representante de Tenedores Provisorio
La Sociedad nombré un Representante de Tenedores Provisorio de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL
— EMISION 5, el cual en caso de no ser remplazado por la Asamblea de Tenedores transcurridos 30
dias de finalizada la colocacién de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5, quedara
ratificado como Representante de Tenedores para esta Emision.

Se designé a la Sra. Evelyn Soraya Jasmin Grandi Gdmez, con Cédula de Identidad N° 2285013 L.P.,
como Representante de Tenedores Provisorio.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 658 del Cédigo de Comercio, la Asamblea de
Tenedores podra remover libremente al Representante de Tenedores.

Cuadro N2 10: Antecedentes del Representante de Tenedores Provisorio
Nombre Evelyn Soraya Jasmin Grandi Gomez
Domicilio Calle 2 N° 6 Zona Alto Segiiencoma, de la ciudad de La Paz
Profesidn Economista
Numero de Documento de Identidad C.l. 2285013 L.P.
Ndmero de Identificacidn Tributaria ( N.L.T.) 2285013017

Fuente: Evelyn Grandi Gémez

De conformidad a lo mencionado en el numeral 2.2. de este Prospecto Complementario, referido a
Aspectos Operativos; se ha previsto como remuneracidon del Representante de Tenedores un
monto maximo de USD 300 (trescientos 00/100 Délares de los Estados Unidos de América) al mes,
a ser cancelados por la Sociedad.

En caso que los Tenedores de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5, reunidos en Asamblea
de Tenedores, designen a un Representante de Tenedores y éste tenga un costo superior al
determinado segun la aprobacién de Aspectos Operativos del numeral 2.2. de este Prospecto
Complementario, el gasto adicional debera ser cubierto por los Tenedores de Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL — EMISION 5. Para tal efecto, se debera contar minimamente con tres cotizaciones para
designar al Representante de Tenedores. Y en caso de que el Programa de Emisiones de Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL llegase a tener mas de una Emisién de Bonos, y que por decisidon de una
Asamblea de Tenedores se contrate un Representante de Tenedores diferente, los servicios de los
Representantes de Tenedores de Bonos seran remunerados por la Sociedad a prorrata y el monto
para completar el honorario deberd ser cubierto por los Tenedores de Bonos de las respectivas
Emisiones, segln corresponda; de acuerdo a lo establecido en el numeral 2.5 y en el inciso e) del
numeral 2.6.1 del Acta de la Junta de Accionistas de 13 de abril de 2012.
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2.4.28.2. Deberes y facultades del Representante de Tenedores
En cuanto a los deberes y facultades del Representante de Tenedores, ademas de los establecidos
en los articulos 654 y 655 del Cédigo de Comercio, la Asamblea de Tenedores podra otorgarle las
facultades que vea por conveniente, sin perjuicio de aquéllas que por las condiciones de la
Emisién, se le otorguen mas adelante. Adicionalmente, el Representante de Tenedores debera
cumplir con los deberes y facultades definidos en el punto 2.4.29.1. del Prospecto Marco del
Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL.

2.4.29. Normas de seguridad
Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 serdn representados mediante anotaciones en
cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV. En cuanto a las
medidas de seguridad, la EDV cumple con los requisitos de seguridad de la informacién establecida
en el Articulo 5 de la Seccion 1 del Capitulo Ill del Titulo I del Libro 6° de la Recopilacion de Normas
para el Mercado de Valores (Reglamento de Entidades de Depdsito de Valores, Compensacion y
Liquidacion de Valores).

Los traspasos, transferencias, cambios de titularidad, sucesiones, donaciones y otros similares
sobre los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 se efectuardn segln los procedimientos
establecidos en el Reglamento Interno de la EDV aprobado por la ASFI.

2.4.30. Obligaciones de Informacién
Sin perjuicio de las obligaciones de informacidn que corresponden por Ley, el Emisor:

a) Suministrard al Representante de Tenedores de Bonos, la misma informacion que sea
proporcionada a la ASFl y a la BBV, en los mismos tiempos y plazos establecidos al efecto.

b) Mantendra vigentes sus registros en el RMV de la ASFI, en las Bolsas correspondientes y en la
EDV.

c) Publicard anualmente sus Estados Financieros de acuerdo al articulo 649 del Cddigo de
Comercio.

2.4.31. Madificacién de las condiciones y caracteristicas del Programa de Emisiones de
Bonos FERROVIARIA ORIENTAL y de la Emisidn
Previa aprobacién de los Tenedores de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 que
representen el 67% (sesenta y siete por ciento) de participacidn, presentes y/o representados en
la Asamblea de Tenedores, la Sociedad se encuentra facultada a modificar las condiciones y
caracteristicas de la Emision.

Las condiciones generales del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL no podran
ser modificadas por Asamblea de Tenedores de cualquier Emision dentro del Programa.

3. DESTINO DE LOS FONDOS Y RAZONES DE LA EMISION

FERROVIARIA ORIENTAL S.A. ha visto por conveniente acudir al Mercado de Valores boliviano,
aprovechando las ventajas que éste ofrece, para poder optimizar su estructura financiera y sus
costos financieros, lo cual traeria beneficios a la Sociedad. Asimismo, considerando que el
contexto actual del Mercado de Valores es favorable, la Sociedad ha decidido financiarse a través
de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5.
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Los recursos obtenidos con la colocacién de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 serdn
utilizados para financiar capital de inversidon de la Sociedad, recambio de pasivos financieros v,
eventualmente, para capital de trabajo (operaciones), de acuerdo a lo siguiente:

a)

b)

c)

Capital de Inversidn hasta la suma de Bs 62.000.000.- (Sesenta y dos millones 00/100
Bolivianos). Se entenderd como capital de inversidn, el pago de aproximadamente el 70%
del precio de 4 locomotoras nuevas que seran compradas a GE Transportes Ferroviarios,
de acuerdo al siguiente detalle:

. . Importe
Precio Unitario Importe p
_— ., .. Emision de
Descripcion de la Inversion (Bs) Inversion (Bs)
Bonos (Bs)

Pago de parte del precio de cuatro (4) locomotoras
nuevas de GE Transportes Ferroviarios 15.504.385 62.017.540 62.000.000
(aproximadamente el 70% del precio total)

Recambio de pasivos hasta la suma Bs 65.420.000.- (Sesenta y cinco millones cuatrocientos
veinte mil 00/100 Bolivianos), para pagar el capital de los créditos contraidos por la
Sociedad en Bolivianos de acuerdo al siguiente detalle:

No. Saldo a capital al 15 Importe a pagar con
Detalle del préstamo , de abril de 2015 Bonos
Préstamo (Bs) (Bs)
Préstamo Banco BISA S.A. 931427 3.400.000 3.400.000
Préstamo Banco BISA S.A. 931461 3.300.000 3.300.000
Préstamo Banco BISA S.A. 903648 2.400.000 1.600.000
Préstamo Banco BISA S.A. 903650 2.550.000 1.700.000
Préstamo Banco BISA S.A. 905704 2.400.000 1.600.000
Préstamo Banco BISA S.A. 905714 2.550.000 1.700.000
Préstamo Banco BISA S.A. 916737 3.300.000 1.945.000
Préstamo Banco BISA S.A. 916738 2.400.000 2.400.000
Préstamo Banco BISA S.A. 918343 2.475.000 2.475.000
Préstamo Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 6011953819 3.400.000 3.400.000
Préstamo Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 6011957372 3.400.000 3.400.000
Préstamo Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 6011963352 3.400.000 3.400.000
Préstamo Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 6011966706 3.200.000 3.200.000
Préstamo Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 6011984832 3.400.000 3.400.000
Préstamo Banco FASSIL S.A. 4287471 3.400.000 3.400.000
Préstamo Banco FASSIL S.A. 4287461 3.300.000 3.300.000
Préstamo Banco FASSIL S.A. 4287441 3.400.000 3.400.000
Préstamo Banco Ganadero S.A. 10036479 3.400.000 3.400.000
Préstamo Banco Ganadero S.A. 10036618 3.400.000 3.400.000
Préstamo Banco Nacional de Bolivia S.A. 1021036013 13.533.333 11.600.000
Total préstamos en Bolivianos 76.933.333 65.420.000

Si como producto de la aplicacion de montos menores a los indicados como destino
especifico de los fondos en los incisos a) y b) anteriores, hubiese un saldo, éstos seran
utilizados para capital de trabajo, entendiéndose por capital de trabajo la compra de
combustible y lubricantes y otros insumos para el servicio de transporte, segun el giro
normal de la empresa.
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De la misma forma, en caso de existir un precio sobre la par en la colocacién primaria de
los bonos, el mismo serd destinado para el capital de trabajo, segun el giro normal de la
Empresa.

El plazo maximo para el uso de los fondos destinados a recambio de pasivos y capital de inversion
sera de 180 (Ciento Ochenta) dias calendario computables desde la fecha de inicio de la colocacion
primaria de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5. Asimismo, se aclara que los recursos
monetarios obtenidos con la colocacién de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5
destinados a capital de inversion y recambio de pasivos, podran ser utilizados conforme se vayan
realizando colocaciones parciales o en su defecto se realice la colocacién total de la misma.

En caso que antes de la obtencién de la inscripcidon y autorizaciéon de ASFI para realizar la Oferta
Publica de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 y de su colocacién, por condiciones
contractuales la empresa tuviera que anticipar un porcentaje del pago por la compra de las
locomotoras, y disponga de fondos provenientes de sus propios recursos o de préstamos
bancarios para realizar dicho adelanto, el importe de hasta Bs 62.000.000.- (Sesenta y dos millones
00/100 Bolivianos) proveniente de la colocacién de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION
5, podra ser utilizado para la reposicidén de este dinero.

En caso que antes de la obtencidn de la inscripcion y autorizacién de ASFI para realizar la Oferta
Publica de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 y de su colocacién, por condiciones
contractuales la empresa tuviera que pagar parte de los préstamos del recambio de pasivos, y
disponga de fondos provenientes de sus propios recursos o de otros préstamos bancarios para
realizar dicho pago, el importe de hasta Bs 20.000.000.- (Veinte millones 00/100 Bolivianos)
proveniente de la colocacién de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 podra ser utilizado
para la reposicion de este dinero.

Si corresponde, el plazo maximo para el uso de los fondos destinados a capital de trabajo sera de
180 (ciento ochenta) dias calendario computables a partir de la fecha en que se acabd la
posibilidad de realizar los pagos destinados a recambio de pasivos financieros o capital de
inversiones.

Todos los fondos provenientes de la colocacién de los BONOS FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION
5, seran depositados por la Agencia de Bolsa colocadora en la cuenta bancaria sefialada por el
Emisor, exclusivamente abierta a este fin.

Finalmente, se aclara que en ningun caso, el monto aplicado a estos conceptos podra ser mayor al
monto recaudado a través de la colocacién primaria de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL —
EMISION 5.

4. FACTORES DE RIESGO

Los potenciales inversionistas, antes de tomar la decisién de invertir en los Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL — EMISION 5 deberan considerar cuidadosamente la informacién presentada en este
Prospecto Complementario, asi como la presentada en el Prospecto Marco del Programa de

44



Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL, sobre la base de su propia situacién financiera y sus
objetivos de inversion.

La seccidon 4 del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL
presenta una explicacion respecto a los siguientes factores de riesgo que afectan al emisor:

= Factores de riesgo relacionados con Bolivia
- Riesgo pais o Riesgo estructural
- Riesgo de los controles del tipo de cambio y las fluctuaciones cambiarias
- Riesgo de variacidon de tasas de interés

=  Factores de riesgo relacionados con el sector
- Riesgo por el posible ingreso de nuevos competidores u ocurrencia de sobreoferta en
el mercado donde la empresa realiza sus operaciones
- Riesgo tributario
- Riesgo por disponibilidad de equipo tractivo y remolcado y capacidad de carga
- Riesgo de accidentes por el transporte en grandes volumenes
- Riesgo por disponibilidad y capacidad de la via
- Riesgo por abastecimiento de combustible y lubricantes
- Riesgo de cambios en el marco regulatorio de los servicios de transporte

=  Factores de riesgo relacionados al emisor
- Riesgo por existencia de resultados operacionales negativos
- Riesgo de tipo de cambio
- Riesgo de crédito
- Riesgo de liquidez
- Riesgo de dependencia de personal clave

= Factores de riesgo relacionados a los bonos
- Mercado secundario para los bonos
- Riesgo tributario

5. DESCRIPCION DE LA OFERTA Y DEL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION

5.1. Destinatarios a los que va dirigida la Oferta Publica Primaria
La oferta de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 sera dirigida a personas naturales y
personas juridicas.

5.2. Medios de difusion sobre las principales condiciones de la Oferta Publica
Se daran a conocer las principales condiciones de la Oferta Publica de los Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL — EMISION 5 a través de avisos en periddicos de circulacién nacional.

5.3. Tipo de oferta

La Oferta Publica de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 sera Bursatil y realizada a
través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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5.4. Disefio y estructuracion
El disefio y la estructuracién de la Emisién de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 fueron
realizados por BISA S.A. Agencia de Bolsa con registro en el RMV: SPVS—IV-AB-BIA—001/2002.

5.5. Agente colocador
La colocacién de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 estard a cargo de BISA S.A.
Agencia de Bolsa.

5.6. Modalidad de colocacion
La modalidad de colocacién de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 serd “A mejor
esfuerzo”.

5.7. Plazo de colocacién primaria
El plazo de colocacién primaria de la Emision es de ciento ochenta (180) dias calendario,
computables a partir de la fecha de emision.

5.8. Condiciones bajo las cuales la Oferta Publica quedara sin efecto
La Oferta Publica quedara sin efecto en caso de que el Emisor decida suspender la colocacion
antes de la finalizacion del plazo de colocacion primaria o en caso de que la Oferta Publica sea
cancelada por el ente regulador. Asimismo, en caso de que la totalidad de los Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL — EMISION 5 no fueran colocados dentro del plazo de colocacién primaria, los Bonos no
colocados quedaran automaticamente inhabilitados perdiendo toda validez legal, debiendo este
hecho ser comunicado a la ASFI, a la BBV y a la EDV.

5.9. Precio de colocaciéon
Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 seran colocados minimamente a la par de su valor
nominal.

5.10. Relacién entre el Emisor y el Agente colocador
Entre FERROVIARIA ORIENTAL S.A., “El Emisor” y BISA S.A. Agencia de Bolsa, “El Agente colocador”
solo existe una relaciéon comercial.

5.11. Bolsa de valores en la cual se inscribira la Emision
La Emisidon de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 se inscribird en la Bolsa Boliviana de
Valores S.A.

6. INFORMACION GENERAL DEL EMISOR
6.1. Datos generales del emisor
6.1.1. Identificacion del emisor

Denominacion o razon social:  FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Rétulo comercial: FO S.A.

La Sociedad tiene por objeto principal realizar por cuenta propia,
ajena y/o asociada a terceros, servicios de transporte en general
y ferroviario en particular, pudiendo invertir en toda clase de
sociedades legalmente constituidas en Bolivia o en el exterior,

Objeto de la sociedad:
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Domicilio legal:

Representantes Legales:

Giro del negocio:

Clasificacidn Internacional
Industrial Uniforme (ClIU):
Matricula de Comercio:
Numero de registro y fecha de
inscripcidon en el RMV:
Numero de teléfono:

Fax:

Casilla:

Correo electrdnico:

asi como las actividades relacionadas a estos servicios e
inversiones detalladas en los incisos siguientes: i) Prestar los
servicios publicos de transporte de pasajeros, carga y/o
hidrocarburos por medios ferroviarios, carreteros, aéreos y/o
fluviales, con las concesiones, licencias y/o autorizaciones
requeridas de acuerdo a ley, si correspondiera. ii) Desarrollar
actividades conexas a los servicios de transporte tales como
operacién de estaciones, terminales de carga y/o pasajeros,
muelles, almacenes, estaciones de transferencia de carga y
otras, asi como actividades relacionadas a la operacién de

plantas de almacenamiento de combustibles liquidos y
surtidores. iii) Comprar o adquirir, construir, mantener,
rehabilitar y wusar madquinas, terrenos, edificios, equipos,

vehiculos terrestres, ferroviarios, aéreos y fluviales de todo tipo,
propiedades e instalaciones que puedan ser Utiles o conducentes
al logro de cualesquiera de la actividades que componen el
objeto de la sociedad. iv) Llevar a cabo por si o0 en asociacién con
terceros, negocios de contratista de obras publicas e
infraestructura, puertos, tendidos ferroviarios o camineros,
estaciones de transferencia de carga y almacenes. v) Invertir,
comprar, adquirir, mantener y/o formar parte de sociedades por
acciones o de responsabilidad limitada, sea dentro o fuera de
Bolivia, adquiriendo o manteniendo participaciones y/o
inversiones en dicha sociedades.

Avenida Ismael Montes Final S/N, Zona Sudeste. Santa Cruz —
Bolivia

Ricardo Fernandez Durdn

Alvaro Fernando Barroso Justiniano

Juan Carlos Revollo Zapata

Humberto Panoso Bustamante

Carlos Fernando Llanos Pereira

Prestar servicios publicos de transporte de pasajeros, carga y/o
hidrocarburos por medio ferroviario, carretero, aéreo y/o fluvial,
con las concesiones, licencias y/o autorizaciones requeridas de
acuerdo a ley, si correspondiera. Desarrollar actividades conexas
a los servicios de transporte tales como estaciones, terminales
de carga y/o pasajeros, muelles, almacenes, plantas de
almacenamiento.

60110 Servicio de transporte ferroviario de carga

00013322

SPVS-IV-EM-EFO-005/99 mediante Resolucidn Administrativa
SPVS-IV-N° 358 de fecha 25 de noviembre de 1999.

(591 3) 3387000

(591 3) 3387105

3569

ferroviaria@fo.com.bo
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Pagina WEB:
Numero de Identificacion
Tributaria:

Capital Autorizado:

www.fo.com.bo

1028221021

Bs 459.396.400,00 (Cuatrocientos cincuenta y nueve millones

Capital Pagado:

Numero de acciones:

trescientos noventa y seis mil cuatrocientos 00/100 Bolivianos).
Bs 229.698.200,00 (Doscientos veintinueve millones seiscientos
noventa y ocho mil doscientos 00/100 Bolivianos).

2.296.982 (Dos millones doscientos noventa y seis mil
novecientos ochenta y dos acciones).

Clase de acciones: Ordinarias

6.1.2. Documentos de Constitucion y sus Modificaciones

En la ciudad de Santa Cruz, el 22 de noviembre de 1995 se constituyé una sociedad de
economia mixta que girara bajo la denominacién “Empresa Ferroviaria Oriental Sociedad
de Economia Mixta (FCO SAM)”; mediante Testimonio N° 3134/1995 de fecha 23 de
Noviembre de 1995, protocolizado ante Notaria de Fe Publica N° 40 del Distrito Judicial de
Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la sefiora Edith Castellanos Salas.

El 14 de marzo de 1996 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas se decide
realizar la transformacidon o conversidon de la “Empresa Ferroviaria Oriental Sociedad de
Economia Mixta (FCO SAM)” en sociedad andnima a denominarse “Empresa FERROVIARIA
ORIENTAL S.A.(FCO SA)” y la consiguiente aprobacion de nuevos de Estatutos Sociales de
la Sociedad. Dicha transformacién fue protocolizada mediante Testimonio N° 63/1996 de
fecha 05 de julio de 1996 ante Notaria de Fe Publica N° 54 del Distrito Judicial de La Paz, a
cargo de la sefiora Tatiana Nufiez Ormachea.

El 03 de noviembre de 2000 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas se
decide realizar la ampliacion y modificacion del objeto social de la empresa y la
consiguiente modificacion de Escritura Constitutiva y Estatutos Sociales de la Sociedad.
Dicha modificacion fue protocolizada mediante Testimonio N° 792/2002 de fecha 24 de
junio de 2002 ante Notaria de Fe Publica N° 49 del Distrito Judicial de Santa Cruz de la
Sierra, a cargo de la sefiora Nelva Ulloa S.

El 16 de agosto de 2002 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas se decide
realizar el cambio de denominacién de la empresa y la consiguiente modificacién de la
Escritura Constitutiva y Estatutos Sociales de la Sociedad. Dicha modificacién fue
protocolizada mediante Testimonio N° 1063/2002 de fecha 26 de agosto de 2002 ante
Notaria de Fe Publica N° 49 del Distrito Judicial de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la
sefiora Nelva Ulloa S.

El 02 de junio de 2011 mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas se decide
realizar la ampliacién del objeto social de la empresa y la consiguiente modificacion de
Escritura Constitutiva y Estatutos Sociales de la Sociedad. Dicha modificacion fue
protocolizada mediante Testimonio N° 433/2011 de fecha 10 de junio de 2011 ante
Notaria de Fe Publica N° 67 del Distrito Judicial de Santa Cruz de la Sierra, a cargo de la
sefiora Tanya Teresa Prada Junis.
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6.1.3. Capital social

Al 31 de marzo del 2015 el capital autorizado de la sociedad asciende a Bs 459.396.400.-
(Cuatrocientos cincuenta y nueve millones trescientos noventa y seis mil cuatrocientos 00/100
Bolivianos). Al 31 de marzo del 2015, el capital suscrito y pagado de la Sociedad alcanza a la suma
de Bs 229.698.200.- (Doscientos veintinueve millones seiscientos noventa y ocho mil doscientos
00/100 Bolivianos) y esta representado por 2.296.982 (Dos millones doscientos noventa y seis mil
novecientos ochenta y dos) acciones ordinarias, que conforman una serie Unica, con un valor
nominal de Bs 100.- (Cien 00/100 Bolivianos) cada una. Al 31 de marzo del 2015 estas acciones se
encuentran distribuidas segln se presenta en el cuadro a continuacion.

Cuadro N2 11: Nomina de accionistas de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (Al 31 marzo del
2015)
Accionista N° de acciones Porcentaje de Participacion

Trenes Continentales S.A. 1.148.499 50,00035%
BBVA Prevision AFP S.A. (Fondo de 573.221 24,95540%
Capitalizacidn Colectiva - FCC)
Futuro de Bolivia S.A. AFP (Fondo de 573.221 24,95540%
Capitalizacion Colectiva - FCC)
Santiago Farrus Lucaya 541 0,02347%
Manuel Oscar Gutiérrez Ibieta 280 0,01219%
Elfy Justiniano de Montero 137 0,00592%
Ricardo Montero Chavez 51 0,00220%
Maria Yorka Cuadros Menacho 22 0,00096%
Carlos Agramond Salinas 16 0,00070%
Eunice Guzman Torrico 16 0,00070%
Otros 978 0,04258%
Total 2.296.982 100,00%

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Cuadro N2 12: NAomina de accionistas de Trenes Continentales S.A. (Al 31 marzo del
2015)
Accionista N° de acciones Porcentaje de Participacion
Transportes Ferroviarios S.A. 504.500 40,62%
Administradora de Fondos de Inversidon S.A. — 336.334 27,08%

Por cuenta del Fondo de Inversidn de Desarrollo
de Empresas Las Américas — Emergente

GWSB Inversiones S.A. 280.551 22,59%
International Finance Corporation (IFC) 95.775 7,71%
Empresa Ferrocarril General Belgrano S.A. 24.840 2,00%
Total 1.242.000 100,00%

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

6.1.4. Empresas vinculadas
Las siguientes empresas se encuentran vinculadas a FERROVIARIA ORIENTAL S.A. por propiedad:

Cuadro N2 13: Entidades vinculadas por propiedad a FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (Al 31
marzo del 2015)

Accionista N° de acciones Porcentaje de Participacion
Trenes Continentales S.A. 1.148.499 50,00%
Total 1.148.499 50,00%

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
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Asimismo, FERROVIARIA ORIENTAL S.A. tiene participacidn accionaria, y por tanto vinculacién por
propiedad, en la empresa denominada “Sociedad Administradora de Puertos Continental S.R.L.”;
la misma tiene por objeto la prestacién de servicios portuarios, de transporte, manipulacién de
carga, depdsito y/o almacenamiento.

Cuadro N2 14: Composicidn societaria de la Sociedad Administradora de Puertos
Continental S.R.L. (Al 31 marzo del 2015)
Socio N° de Cuotas de Capital Monto en Bs Porcentaje de Participacion
FERROVIARIA ORIENTAL S.A. 48.032 4.803.200 99%
Trenes Continentales S.A. 485 48.500 1%
Total 48.517 4.851.700 100%

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A.

Ademas, FERROVIARIA ORIENTAL S.A. tiene participacidn accionaria, y vinculacién por propiedad,
en la empresa denominada “Empresa de Transportes FOSA — BUS S.R.L."; la cual prestara servicios
de transporte terrestre de pasajeros a nivel urbano, interurbano, departamental, nacional e
internacional en todas sus modalidades.

Cuadro N2 15: Composicidn societaria de la Empresa de Transportes FOSA — BUS S.R.L.
(Al 31 marzo del 2015)
Socio N° de Cuotas de Capital Monto en Bs Porcentaje de Participacion
FERROVIARIA ORIENTAL S.A. 102.405 10.240.500 99%
Trenes Continentales S.A. 1.035 103.500 1%
Total 103.440 10.344.000 100%

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A.

FERROVIARIA ORIENTAL S.A. tiene participacidon accionaria y vinculacién por propiedad en la
empresa denominada “Ferrodur S.R.L.” la cual tiene por objeto principal la produccién, acopio,
aserraje de durmientes de madera y accesorios de madera para trenes, asi como cualesquier
actividad conexa a dichos servicios.

Cuadro N2 16: Composicion societaria de la Empresa de “Ferrodur S.R.L.” (Al 31 marzo
del 2015)
Socio N® de Cu_otas de Monto en Bs Porcentaje de Participacion
Capital
FERROVIARIA ORIENTAL S.A. 6.930 693.000,00 99,00%
Trenes Continentales S.A. 70 7.000,00 1,00%
Total 7.000 700.000,00 100,00%

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A.

FERROVIARIA ORIENTAL S.A. tiene participacion accionaria y vinculacién por propiedad, en la
empresa denominada “Transportes Continentales S.A.”, la cual tiene por objeto principal
dedicarse por cuenta propia o de terceros o asociada a terceros, en cualquier parte de la republica
de Argentina o en el extranjero, servicio de transporte en general y ferroviario en particular,
nacional o internacional, asi como las actividades relacionadas a estos servicios e inversiones
detallados en los incisos siguientes: A) Prestar los servicios publicos de transporte de pasajeros,
carga y/o hidrocarburos por medios ferroviarios, carreteros, aéreos y/o fluviales, con las
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concesiones, licencias y/o autorizaciones requeridas de acuerdo a la ley si correspondiera.- B)
Desarrollar actividades conexas a los servicios de transporte tales como operacién de estaciones,
terminales de carga y/o pasajeros, muelles, puertos, almacenes, estaciones de transferencia de
carga y otras, almacenaje y distribucidn, asi como actividades relacionadas a la operacidn de
plantas de almacenamiento de combustibles liquidos y surtidores.- C) Comprar o adquirir,
construir, mantener, rehabilitar y usar maquinas, terrenos, edificios, equipos, vehiculos terrestres,
ferroviarios, aéreos y fluviales de todo tipo, propiedades e instalaciones que puedan ser utiles o
conducentes al logro de cualesquiera de las actividades que componen el objeto de la Sociedad.-
D) Llevar a cabo por si, o en asociacidn con terceros, negocios de contratistas de obras publicas e
infraestructura, puertos, tendidos ferroviarios o camineros, estaciones de transferencia de carga y
almacenes, prestacién de servicios de logistica integrales.- E) Prestacion de servicios de apoyo y
control de cumplimiento de obras, asesoramiento general y representacién ante autoridades y/o
empresas en la Republica Argentina a operadoras, concesionarias o propietarias de servicios y/o
instalaciones para la prestacidn de servicios de transporte ferroviario de carga y/o pasajeros.

Cuadro N2 17: Composicidn accionaria de la Empresa “Transportes Continentales S.A.”
(Al 31 marzo del 2015)
Accionista N° de acciones Monto en Pesos Arg. Porcentaje de Participacion
FERROVIARIA ORIENTAL S.A. 3.223.428 3.223.428 90%
Trenes Continentales S.A. 358.159 358.159 10%
Total 3.581.587 3.581.587 100%

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A.

FERROVIARIA ORIENTAL S.A. tiene participacion accionaria y vinculacién por propiedad, en la
empresa denominada “Aigre S.A.”, Sociedad que tiene por objeto principal la compra, venta,
hipoteca, arrendamiento y toda clase de operaciones con bienes inmuebles, siendo su principal
activo un inmueble en el Puerto San Martin. Ferroviaria Oriental S.A. mantiene una participaciéon
del 100% en esta Sociedad, equivalente a 50.000 acciones.

FERROVIARIA ORIENTAL S.A., como complemento a la compra de acciones de Aigre S.A,, tiene
participacién accionaria y vinculaciéon por propiedad, en la empresa denominada “Green Dock
Ltda.”, la cual tiene por objeto principal realizar cualquier tipo de operacién en consultoria de
servicios y otros. Ferroviaria Oriental S.A. mantiene una participacién del 100% en esta Sociedad,
equivalente a 50.000 acciones.

FERROVIARIA ORIENTAL S.A. tiene participacidon accionaria y vinculacién por propiedad, en la
empresa denominada “Ferroviaria Oriental Participacoes S.A.”, la cual tiene por objeto principal la
prestacion de servicios de transporte en general, especialmente transportes por ferrocarril,
nacionales o internacionales, por cuenta propia o por cuenta de terceros o en asociaciéon con
otros, en cualquier parte de la Republica Federativa del Brasil o en el extranjero, bien con
actividades relacionados con estos servicios y realizar inversiones dentro o fuera del Brasil.

Cuadro N2 18: Composicidn accionaria de la Empresa “Ferroviaria Oriental Participacoes
S.A.” (Al 31 marzo del 2015)
Accionista N° de acciones Monto en Reales Porcentaje de Participacion
FERROVIARIA ORIENTAL S.A. 4.499 4.499 99,98%
Trenes Continentales S.A. 1 1 0,02%
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Total 4.500 4.500 100%

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A.

FERROVIARIA ORIENTAL S.A. tiene participacion accionaria y vinculacién por propiedad, en la
empresa denominada “Logistica Continental S.A.”, la cual tiene por objeto la prestacion de servicio
de transporte en general, especialmente el transporte ferroviario, nacional o internacional por su
cuenta o cuenta de terceros, todavia en sociedad con terceros, en cualquier parte de la republica
federativa del Brasil o del exterior, bien como actividades relacionadas a este servicio o a las
inversiones especificadas a seguir:

a) Prestar servicios publicos de transporte de pasajeros, carga y/o hidrocarburiferos a través
de vias ferroviariarias aéreo o fluviales mediante concesiones, licencias y/o autorizaciones
exigidas concordante a la legislacion aplicable conforme al caso.

b) Desenvolver actividades relacionadas a los servicios de transporte como a operacion de
estaciones, terminales de carga y/o pasajeros, puertos, almacén, estaciones de
transferencia de carga y otras. Almacenaje y distribucidon, bien como actividades
relacionadas a operacién de terminales de almacenamiento y combustible, liquidos y
proveedores.

c¢) Compras o adquirir, construir, mantener, recuperar y utilizar maquinas, terrenos,
edificios, equipamientos, vehiculos terrestres, ferroviarios, aéreos y fluviales de cualquier
especie, propiedad e instalaciones que puedan ser Utiles o que permitan la continuidad o
éxito de cualquiera de una de las actividades que componen el objeto social de la
compaiiia.

d) Realizar/ por cuenta propia o en sociedad con terceros negocios de contratacion de obras
publicas y de infraestructura, puertos, linea ferroviaria o carretera. Estaciones de
transferencia de carga y almacenes. Prestacion de servicios de logistica integral.

e) Prestacion de servicios de apoyo y control de conformidad de obras, consultoria en
general y representacion mediante autoridades y/o empresa en la republica federativa del
Brasil a operadores, concesionarios o propietarios del servicio y/o instalaciones para la
presentacidn del servicio de transporte ferroviario de carga y/o pasajeros.

f) Invertir, comprar, incorporar, mantener, constituir y/o ser accionista de la sociedad dentro
o fuera de Brasil.

Cuadro N2 19: Composicidn accionaria de la Empresa “Logistica Continental S.A.” (Al 31
marzo del 2015)
Accionista N° de acciones Monto en Reales Porcentaje de Participacion
FERROVIARIA ORIENTAL
PARTICIPACOES S.A. 4.499 4.499 99,98%
FERROVIARIA ORIENTAL S.A. 1 1 0,02%
Total 4.500 4.500 100%

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A.
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6.1.5. Directores y Ejecutivos
La composicién del Directorio de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. es la siguiente:

Cuadro N2 20:

Composicion del Directorio de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (Al 31 marzo

del 2015)
Cargo Nombre Profesion F.echa de Antigiiedad
ingreso
Presfldente. = Rafael Enrique Abreu Anselmi Lic. en In,ger.nerla 13/04/2011 4 afos
Directorio Agrondmica
Vlcepr_e5|den.te del Mauricio Costa Du Rels Flores Lic. en Derecho 08/09/2011 3 afios
Directorio
Director Secretario Peter Joseph O’'Toole Ford Lic. en Ingenieria Civil 22/10/2009 5 afios
Director Titular José Antonio de Chazal Lic. en Derecho 14/04/2009 6 afios
Palomo
Director Titular Kathya Vaca Diez de Cortez Lic. en Economia 25/03/2008 7 afios
Director Titular lgnacio Andrés Echevarria Lic. Ing. Comercial 03/08/2001 13 afios
Araneda
Director Titular Carlos AIeJan.d.ro Serrate Lic. en Administracién de 22/10/2009 5 afios
Valdivia Empresas
Director Suplente César Edua'rdo Rodriguez Lic. en Administracion de 15/04/2010 6 afios
Gomez Empresas
Director Suplente Martha Cecilia Ruiz Justiniano 31/03/2015 0 Afios
Director Suplente Patr|C|r?| Vanessa Corina Lic. en Derecho 13/04/2012 3 afio
Burillo de Ugarte
Director Suplente Cristébal Rodriguez Ugarte Lic. en Inge_nlerla 08/09/2011 3 afios
Comercial
Director Suplente Jorge Antonio Gutiérrez Roca Lic. en Derecho 22/10/2009 5 afios
Sindico Ludwig Toledo Vasquez USEC IRl 16/08/2002 12 afios
Empresas
Sindico Oscar Raul Struss Justiniano Lic. en Administracion de 27/03/2014 1 afio
Empresas
Sindico Suplente Carlos Patricio Buttler Bravo Lic. en AEdgF:::;r:uon ez 15/04/2010 4 afios

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Los principales ejecutivos de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. son los siguientes:
Principales Ejecutivos de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (Al 31 marzo del

Cuadro N2 21:

2015)
Fecha de
Cargo Nombre Profesion ingresoala  Antigliedad
empresa
t , , Lic. | ieria Civil, Mast "
Gerente Ricardo Fernandez Duran ic. en .n.genle.rl’a e 01/07/2001 14 afios
General en Administracion de Empresas
Gerente de Lic. En Economia, Maestria en
Administracion Jaime Paul Blades Arce ’ Lo . 15/12/2014 3 mes
. Economia Empresarial
y Finanzas
t Al F B . . . -
Geren .e varo ern.ar?do arroso Lic. en Ingenieria Comercial 14/01/2013 2 afios
Comercial Justiniano
Gerente de Joree Fernando R. Harriague Lic. En Economia, Maestria en
Operaciones & R - & Economia y en Administracion 19/01/2015 2 Meses
Urriolagoitia
Integrales de Empresas
Técnico en Comercio Exterior,
Gerente d Gaston E iel G " . ’ o
er(?n.e € aston zeq,we reco Politica Exterior y Adm. 08/11/2012 3 afios
Suministros Gonzalez

Aduanera
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Gerente de Lic. en Ingenieria Civil, Master
Juan Carlos Revollo Zapata g

Operaciones en Ingenieria de Produccién 22/02/1999 16 afios

Gerente de

Yahir Jose Terrazas Duran Lic. en Ingenieria Civil 01/03/2012 3 afios
Infraestructura

Subgerente de
Transportes Maria Cecilia Romero Mercado Lic. en Ing. Comercial 08/03/2006 9 afios

Ferroviarios

Gerente de
Contabilidad y
Control
Financiero

Humberto Panoso Bustamante Lic. en Auditoria Financiera 18/05/2009 6 afios

Asesora Legal Karem Dita Roca Coca Lic. en Derecho 11/06/2007 8 afios

Jefe Unidad de
Relaciones Angel Américo Sanddval Salas Lic. en Economia 14/06/2004 11 afios
Externas

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

6.1.6. Estructura administrativa interna

Grafico N2 1: Organigrama de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (Al 31 de marzo del 2015)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

6.1.7. Perfil profesional de los principales ejecutivos de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
Gerente General: Ricardo Fernandez Duran, con mas de 26 afios de experiencia en empresas
ferroviarias y de infraestructura, y mas de 19 afios de experiencia en puestos gerenciales en aéreas
operativas y administrativo financieras. Ingeniero Civil con una maestria en Ingenieria Civil de la
Universidad de Tulane EEUU y una maestria en Administracion de Empresas de la Universidad
Catdlica Boliviana en cooperacién con Harvard Institute. Su Ultimo trabajo fue en la empresa
Ferroviaria Andina S.A. como gerente de operaciones.

Gerente de Administracion y Finanzas: Jaime Paul Blades Arce, de 44 afios de edad, nacido en
Tarija, de formacidn Economista licenciado en EEUU de University of Massachusetts at Amherst,
con una Maestria en Economia Empresarial en Costa Rica en INCAE Business School, con
experiencia en planificacidn financiera, tesoreria, contabilidad y control, sistemas informaticos y
de gestidn, y gobierno de corporativo, experiencias adquiridas principalmente en Transredes S.A.
como Economista Senior (1999 — 2002) Administrador de Préstamos y Financiamiento (2002 —
2004) y Gerente de Tesoreria(2004 -2009) , YPFB Transporte S.A. como Vicepresidente de Finanzas
(2009 — 2010) y recientemente en el Fondo Financiero para el Desarrollo de la Cuenta del Plata
(FONPLATA) como Gerente de administracion y Finanzas a.i. y Tesorero.

Gerente Comercial: Alvaro Fernando Barroso Justiniano, Ingeniero Comercial, MBA en Direccién y
Gestidon Empresarial, Posgrado en Habilidades de Gestion e Implementacidon de Negocios. Cuenta
con mas de 14 afios de experiencia en Instituciones Financieras Internacionales. Trabajé en el
Banco de Crédito de Bolivia S.A. desempefiando actividades en diferentes areas como analisis de
riesgo financiero, mercadeo de productos y servicios financieros. Fue Gerente Nacional de
Captaciones y Servicios en el Banco Los Andes Pro Credit S.A. donde tuvo la oportunidad de
trabajar en paises como Alemania, Bulgaria, Kosovo, Nicaragua, El Salvador, y Ghana. Prestd
servicios profesionales como Director de Crédito, Ahorro y Cobranzas en CAME S.A de C.V en
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México. Su ultimo trabajo fue como Gerente Regional Santa Cruz del Fondo Financiero Privado
Fassil S.A.

Gerente de Operaciones Integrales: Jorge Fernando R. Harriague Urriolagoitia, de formacion
Economista licenciado en Loyola Marymount University, Los Angeles, EEUU, con una Maestria en
Economia de George Mason University, Virginia, EEUU, y otra en Administracion de Empresas de la
Universidad Catdlica Boliviana en cooperacién con Harvard Institute, con mas de 15 afios de
experiencia en cargos gerenciales en empresas del sector financiero, de hidrocarburos vy
energético, en areas de planificacién, administracién, finanzas y comercial. Su ultimo trabajo fue
en COBEE S.A. como Gerente de Administracién y Finanzas.

Gerente de Suministros: Gastén Ezequiel Greco Gonzalez, con mas de 14 afios de experiencia en
empresas de logistica y servicios de transporte, con 3 afios de experiencia en puestos gerenciales.
Técnico en Comercio Exterior Politica Exterior y Administracién Aduanera en el instituto IDEA, con
un Diplomado en Alta Gerencia en Finanzas en la Universidad Privada de Santa Cruz. Su ultimo
trabajo fue como Gerente General de la empresa Continental Logistica S.A.

Gerente de Operaciones: Juan Carlos Revollo Zapata, con mds de 26 afios de experiencia en el
area de operaciones de empresas industriales, de servicios y ferrocarriles. Ingeniero Civil de la
Universidad Mayor de San Simdn con una maestria en Ingenieria de Produccién en la Universidad
Federal de Santa Catarina Brasil. Su ultimo trabajo antes de ingresar al rubro ferroviario fue el afio
1998 en la empresa CAMESBA como Asesor y Subgerente General.

Gerente de Mantenimiento: Carlos Fernando Llanos Pereira, Licenciado en Ingenieria Mecanica,
especializado en Gestion de Calidad NB-ISO 9000:2000 — IBNORCA y con un Diplomado en Gestién
y Administracion Financiera. Con mas de 13 afios de experiencia en cargos Gerenciales y de
Direccién. Ha sido Gerente Técnico de la empresa C.G.I OTIS; Gerente de Mantenimiento de
ALPHA Furniture S.R.L., los ultimos 6 afios trabajé en la ATT (Autoridad de Fiscalizacién y Control
Social de Telecomunicaciones y Transporte) desempefiando cargos de: Director de Regulacion,
Responsable de Aeropuerto; Director Técnico Sectorial de Transporte y por ultimo Director
Ejecutivo.

Gerente de Infraestructura: Yahir José Terrazas Durdn, Licenciado en Ingenieria Civil, ha sido
Supervisor Residente de Proyectos contratados por el FPS y la constructora EIT, en los ultimos 6
afos de trabajo en FERROVIARIA ORIENTAL S.A. ha ocupado cargos de Ingeniero Administrativo,
Ingeniero Jefe de Proyectos y Jefe de Proyectos.

Asesora de Recursos Humanos: Ménica Petricevic Suarez, Licenciada en Psicologia, con mas de 11
afos de experiencia en el drea de Recursos Humanos, ha trabajado como Sub Gerente Nacional de
Recursos Humanos de Adridtica Seguros y Reaseguros, como Gerente de Operaciones para
Qualitas Alfa S.A, responsables de Consultoria de Evaluacion de Clima laboral para Smart Wood.
Desde el 15 de marzo de 2010 trabaja en Ferroviaria Oriental.

Gerente de Contabilidad y Control Financiero: Humberto Panoso Bustamante, Licenciado en

Contaduria Publica, con mas de 14 afios de experiencia, habiendo trabajado como Contador
General, Jefe de Impuestos, Financial Controller y como Business Support en Kimberly Bolivia S.A.
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durante 11 afos y en los ultimos cinco afios como Subgerente de Contabilidad y Finanzas de
FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Subgerente de Tecnologias de la Informaciéon y Comunicaciones: Manuel Diaz Portillo, Ingeniero
en Sistemas con maestria en Informatica, con mas de 24 afios de experiencia, habiendo trabajado
como Jefe Nacional de Sistemas en varias empresas importantes del medio entre las que podemos
destacar Kimberly Clark Bolivia, Servicio Nacional de Caminos, Ketal y otras. Desde agosto del 2005
trabaja en Ferroviaria Oriental como Subgerente de Sistemas.

Asesora Legal: Karem Dita Roca Coca, Licenciada en Derecho con especialidad en Asesoramiento
Legal Empresarial, con mas de 20 afios de experiencia, habiendo trabajado como asesora legal en
empresas de varios rubros entre las que podemos destacar el Banco Central de Bolivia, Gravetal
Bolivia S.A. y durante los ultimos 7 afios como asesora legal de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Auditor Interno: Marcelo Fernando Claros Garcia, Licenciado en Auditoria - Universidad Privada de
Santa Cruz, MBA en Direccién y Administracion de Empresa -Escuela Europea de Negocios,
Diplomado Alta Gerencia - U Virtual (Fundaciéon de Chazal). Con mas de 8 afios de experiencia
como Auditor Interno y Externo, fue Jefe Nacional de Auditoria Interna y Jefe de Operaciones en el
Banco Los Andes ProCredit S.A, su ultimo trabajo fue de Gerente Administrativo Financiero a.i. en
Tropical Tours Ltda.

Jefe Unidad de Relaciones Externas: Angel Sandoval Salas, Licenciado en Economia con
especialidad en Gestidon Estratégica de Imagen Corporativa y en Periodismo, con mds de 18 afios
de experiencia como periodista, jefe del departamento de comunicacién de la CAINCO y desde
Junio del 2004 trabaja como Jefe de la Unidad de Relaciones Externas en FERROVIARIA ORIENTAL
S.A.

Asesora de Planificacion y Proyectos: Patricia Raldes Moreno, licenciada de la carrera de
Ingenieria Comercial de la UAGRM (Universidad Autonoma Gabriel René Moreno) con una
maestria en Finanzas Corporativas de la misma universidad, con 8 afios de experiencia en analisis
financiero, medicién de riesgos de inversion y disefio y estructuracién de programas de inversion.
Su ultimo trabajo fue en BBVA Previsidn AFP S.A. como Jefe de Riesgos y Capitalizadas y miembro
del Comité de Direccidn de la misma institucion.

Subgerente de Terminales y Transporte Multimodal: Gladys Cardona Alvarez, nacida en Santa
Cruz, licenciada en Ingenieria Comercial de la Universidad Auténoma “Gabriel Rene Moreno”, con
un diplomado en Marketing y Comercio Exterior del CEEDE con la Universidad de Chile, con
experiencia en ventas y el area comercial en general. Ingreso a Ferroviaria Oriental S.A. el afo
2005 al cargo de Jefe Comercial en la localidad de Quijarro hasta el afio 2007 cuando fue
transferida a la ciudad de Santa Cruz para ocupar el puesto de Jefe de Negocios del sector Este del
ferrocarril, desempefid el cargo de Gerente Comercial A.l. por varios meses en la gestion 2011, el
afo 2013 es nombrada Jefe de la Unidad de Importaciones, y en el afio 2015 es promovida para
asumir una subgerencia a cargo del desarrollo de Terminales y Transporte multimodal para los
clientes. Antes de ingresar a FOSA trabajo en Galary S.A. como Jefe Comercial y Almacenes, y en
Toyosa S.A. como Ejecutiva de Ventas.
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Subgerente de Transporte Ferroviario: Maria Cecilia Romero Mercado, nacida en Santa Cruz,
licenciada en Ingenieria Comercial de la Universidad Privada de Santa Cruz (UPSA), con un
diplomado en Negocios Electrénicos en el “Instituto Tecnolégico y de Estudios Superiores de
Monterrey”, con experiencia en marketing, proyectos comerciales principalmente. Lleva poco mds
de 9 afios trabajando en Ferroviaria oriental S.A., ingresé al puesto de Analista Comercial en la
ciudad de Santa Cruz, el aiflo 2013 es promovida al cargo de Jefe de la Unidad de Exportaciones y a
partir del 2015 asume la subgerencia de transporte ferroviario ca cargo de toda la carga de
exportacion e importacién en ferrocarril. Antes de ingresar a FOSA trabajé en CAINCO como
Encargada Comercial e-c@inco, y en Autosud LTDA como Jefe de Marketing.

6.1.8. Empleados
Al 31 de marzo del 2015, FERROVIARIA ORIENTAL S.A. cuenta con quinientos sesenta (560)
funcionarios.

Cuadro N2 22: Evolucién del nimero de empleados de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (al
31 de marzo del 2015)

Personal Diciembre 2012 Diciembre 2013 Diciembre 2014 Marzo 2015
Ejecutivos 15 17 15 17
Funcionarios 96 87 105 105
Empleados 438 453 446 438

Obreros - - - -

Total 549 557 566 560

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

6.2. Descripcion de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
6.2.1. Principales productos y servicios del emisor
La empresa opera en el Oriente de Bolivia, conectando la ciudad de Santa Cruz de la Sierra con
Argentina a través de Yacuiba, con Brasil a través de Puerto Suarez — Quijarro — Corumb3, y con
el norte hacia Warnes y Montero. La red ferroviaria cuenta con 1.244 kildémetros de via de trocha
métrica, de los cuales 643 kildmetros corresponden al sector Este, 539 kildmetros al sector Sur y
62 kildmetros al ramal norte.

Los dos principales productos que comercializa FERROVIARIA ORIENTAL S.A. son el transporte de
carga y el transporte de pasajeros.

6.2.1.1. Transporte de carga
FERROVIARIA ORIENTAL S.A. atiende a clientes de los sectores agricola, siderurgico, industrial,
minero y de hidrocarburos, destacandose los siguientes transportes:

= Soya y derivados: Un parque remolcado compuesto por bodegas, contenedores y tolvas
graneleras, con capacidad de transporte de mas de 40 toneladas por vagon, sirve a las
principales industrias del sector oleaginoso.

= Transporte de Liquidos: La empresa ha logrado la certificacion de un parque de vagones
tanques especiales para el transporte de liquidos, destacdndose el movimiento de
hidrocarburos, ademads de alcohol, aceite de soya y girasol, entre otros.

=  Productos Industriales: Transporte de productos de alto valor agregado, especialmente de
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productos industriales como el hierro, acero, cemento, papel, polietileno, abono, linea
blanca, lubricantes, vidrio, productos y articulos de plasticos, repuestos y materiales
eléctricos.

Servicios adicionales
= Transporte Puerta a Puerta desde el origen de la carga hasta sus almacenes,
completando toda la logistica necesaria.
= Asesoramiento sobre las mejores practicas de Comercio Exterior.
=  Transbordos.
=  Almacenaje.
Beneficios
= Capacidad de transportar grandes volUmenes.
= Seguridad para su carga.
= Tarifas competitivas.
= Formalidad y Solvencia empresarial.
= Red de oficinas propias en fronteras, recintos aduaneros y zonas francas.
= Alianza estratégica con recinto aduanero en el interior de Brasil (Agesa).
= Informacidn precisa y en tiempo oportuno sobre la situacion de su carga.

6.2.1.2.  Transporte de Pasajeros
Ferroviaria cuenta con los siguientes tipos de servicio de transporte de pasajeros:

Expreso Oriental.- Tren que viaja de Santa Cruz a Quijarro y viceversa y realiza paradas en todas
las estaciones del sector este, demora 16 horas en llegar a su destino. Este transporte se presta
con una locomotora, coches de pasajeros y un coche comedor.

Ferrobus.- Tren que viaja de Santa Cruz a Quijarro y viceversa y realiza paradas Unicamente en las
estaciones principales (San José, Roboré y Rivero Térrez), demora 13 horas y media en llegar a su
destino. Este servicio se presta con un Ferrobus que incluye un carro motorizado y uno remolcado.

Tren Mixto.- Es el tren que viaja de Santa Cruz a Yacuiba y viceversa y realiza paradas en varias
estaciones siendo las principales Charagua, Boyuibe y Villamontes, demora 16 horas y media en
llegar a su destino.

6.2.2. Descripcion de las actividades y negocios de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
La red ferroviaria cuenta con 1.244 kildmetros de via de trocha métrica, de los cuales 643
kildmetros corresponden al sector Este, 539 kilémetros al sector Sur y 62 kildmetros al ramal norte
del Departamento.

La red permite tener acceso a los puertos del Atlantico: Santos y Paranagud, en Brasil, por el sector
Este a través de las vias de ALL (América Latina Logistica); y a los puertos de Buenos Aires y
Rosario, en Argentina, por el sector sur en conexion con el Belgrano Cargas. Ademas, por la
Hidrovia Paraguay Parand, sobre la base de un sistema de transporte intermodal permite acceder
a los mismos puertos de Argentina y al Puerto de Nueva Palmira en el Uruguay. Finalmente, en el
sector Sur por el paso de Salta a Socompa en conexidn con las vias del Belgrano Cargas, se puede
acceder al Puerto de Antofagasta en Chile.
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El conocimiento del negocio y la aplicacion de una estrategia de largo plazo han permitido a la
empresa incrementar sus volimenes de carga en un 19.4% en los ultimos diez afios, acompafiando
de esta manera, el crecimiento del comercio exterior boliviano a través de soluciones seguras e
integrales de logistica y transporte. Con respecto a la cantidad de pasajeros transportados, en las
tres categorias de servicios ofertados por la empresa, se ha reducido en 67% desde el inicio de las
operaciones, transportando en la actualidad mas de 79.000 personas por afio.

6.2.2.1. Transporte de carga
En 2014 nuestra empresa se registrd un record histérico en el transporte de carga. Los trenes de
Ferroviaria Oriental movieron mas 1,6 millones de toneladas de carga en general, un 5% mas en
relacidn a lo transportado en la gestion anterior.

Grafico N2 2: Transporte de Carga (en toneladas métricas)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
Del total transportado, el 52% corresponde a productos de exportacién, el 37% a importacion y el
restante 11% a traficos de carga regional. La proyeccién en el transporte de carga para la gestidn
2015 es superar las 1,7 millones de toneladas.

El principal producto transportado por nuestra empresa es soya y derivados con el 52% del total
transportado; siguiendo en orden de importancia materiales de construccidon e hidrocarburos,
especialmente diésel de importacidn para nuestro cliente YPFB, muy importante para abastecer el
mercado interno.

6.2.2.2. Transporte de pasajeros
Los servicios de pasajeros, como son el Tren Expreso Oriental, Tren del Sur y la linea de ferrobuses,
en conjunto transportaron aproximadamente 79.000 personas. En la gestion 2014 Ferroviaria
Oriental continud con el plan de mejoras de la calidad de sus servicios, producto del cual se realizé
la renovacién del tren Expreso Oriental, ademas de las mejoras en las boleterias y la promocién de
los destinos turisticos de la Chiquitania y el Pantanal a través de alianzas estratégicas con agencias
de viaje y operadores de turismos del interior del pais.
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Grafico N2 3: Pasajeros Transportados
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6.2.2.3. Infraestructura

La infraestructura en diferentes puntos de la red registré importantes mejoras, abarcando obras y
proyectos en todos sectores. Los trabajos de via ejecutados incluyeron la colocacién de 37.064
durmientes de madera, la adicion de 133.301 sujeciones elasticas (clips) y la incorporacién de
26.738 m3 de balasto, permitiendo de esta manera eliminar tramos y sectores de via con
deficiencias y continuar con el proceso de sustitucion de los tramos de via sobre tierra por otros
con balasto, mejorando de esta manera la capacidad portante de via y otorgandole mayor
estabilidad y capacidad drenante.

Se ejecutd 164,20 Km de nivelacién mecanizada de via en el sector Este, Norte y Sur, logrando el
mejoramiento sustancial de la geometria (nivelacion y alineaciéon) de la via. Ademas, se realizaron
105,3 km de mejoramiento y mantenimiento intensivo de la via en los tres sectores.

El proyecto cambio de rieles totalizé 2,14 Km de cambio de rieles de 90 libras por yarda, que
sustituyeron a rieles de 65 lbs/yd. El programa de soldadura aluminotérmina creado para brindar
mayor confort y seguridad a la circulacion de trenes, registré un total de 10,10 Kmv.

Debido a las afectaciones por lluvias que se prolongaron hasta junio, se incrementaron las
precauciones transitorias en un 266% con relacion a la anterior gestién, alcanzando un total de
32.394 metros lineales de precauciones transitorias, mientras que los puntos en precaucion se
redujeron en cuatro, totalizando 23 puntos.

Se ejecutaron obras hidrdulicas y defensivos para proteger los puentes en rios, arroyos vy
guebradas. Se construyeron un paso abierto de gaviones, dos alcantarillas nuevas y se protegieron
dos alcantarillas existentes, todos en el sector Sur. En los tres sectores se construyeron defensivos
en diferentes rios y cuencas, lograndose proteger la infraestructura ferroviaria ante los desbordes
de rios, garantizando la continuidad de las operaciones.

A fin de reducir los riesgos de colisiones y accidentes con motorizados, y mejorar de esta manera
la seguridad vial, se mejoraron seis pasos a nivel urbanos y un rural o de carretera, cuatro fueron
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en la ciudad de Santa Cruz, dos en Puerto Quijarro y un pasos a nivel en la carretera a Okinawa,
mediante la construccién de reductores de velocidades y sefialética.

Parte de la Gestién de la Gerencia consiste en salvaguardar las Areas Operativas para lo cual se ha
realizado cerramientos parciales en tres estaciones, saneamiento mediante monumentacion
perimetral Geo-referenciada, colocado de letreros informativos, retiro parcial de invasiones e
identificacién de invasiones en todas las Areas Operativas de la Red Ferroviaria.

6.2.2.4. Medio Ambiente
En cumplimiento a las normas ambientales vigentes, se inicié la renovacion de la Licencia
Ambiental de Operacién para la Maestranza de Guaracachi, de esta manera se fija un nuevo
compromiso como empresa responsable con el medio ambiente hasta el 2025. Asimismo, se
ejecutaron los programas de monitoreo a las diferentes actividades que estdn comprometidas
bajo una Licencia Ambiental para remitirlos en los informes anuales a la autoridad ambiental
competente.

Se licitaron y adjudicaron los proyectos de obras ambientales a lo largo de la red ferroviaria en los
sectores Este y Sur, lo cuales contemplan la ejecucién de obras de mejora y adecuaciéon ambiental
en las instalaciones de los talleres, maestranzas y estaciones.

Se programaron y ejecutaron talleres practicos y tedricos para el control y manejo de
circunstancias adversas como ser incendios estructurales, derrames de hidrocarburos y manejo de
residuos de herbicida.

6.2.2.5. Operaciones de trenes y seguridad
En la gestidn 2014 se movilizaron 2.541 trenes de carga y pasajeros, de los cuales 1.919 fueron
trenes de carga y mixtos y 622 fueron trenes de pasajeros. También se registré un nuevo record de
transporte de carga de 1.613.213 toneladas que equivale a 42.081 vagones cargados, es decir, un
12 % mas en términos de volumen y un 8,5 % mds en cantidad de vagones cargados con relacién a
la gestion anterior. Esta situacién demuestra que nuestra empresa cuenta con capacidad de
transporte para acompanfar el crecimiento de la produccién y del comercio exterior del pais.

En materia de seguridad industrial, operativa y salud ocupacional, se ejecutaron importantes
acciones de gestion y mejoramiento de las operaciones. Se realizaron 284 cursos, talleres y
seminarios de seguridad industrial, operativa y salud ocupacional, contabilizando un total de 1.136
horas aula y trabajos de campo, destacandose el Seminario Internacional de Prevenciéon de
Descarrilamientos y Accidentes Operativos a cargo de un experto en seguridad ferroviaria de Rail
Sciencs Inc. de Estados Unidos.

Ademas se llevaron programas de seguridad tales como: “Columna Sana en Trabajadores Sanos”,
“Prevencion de Enfermedades estacionales”, “Didlogos y Capsulas de Seguridad”, “Formacion de
Lideres de Seguridad”, “Manejo Defensivo de Vehiculos”, “Uso Seguro de Montacargas”,
“Tripulaciones mas seguras”, entre otras mas.

Como resultados de la gestidn se registra significativos logros para la empresa:

= Disminucién del 36% de descarrilamientos por Toneladas Kildmetros Bruta —TKB.
= Disminucidn del 25% de nimeros de descarrilamientos
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= Disminucién del 16% de Tiempo Total de Interrupcion de Via por descarrilamientos y
accidentes operativos.

= Reduccion del 23% en accidentes con terceros (colisiones) en pasos a nivel.

= Reduccion del 18% en accidentes con terceros (Atropello de persona en estado de
ebriedad acostadas en la via) en el derecho de via del FFCC.

= Estabilizacién de la cantidad de accidentes laborales, se registraron seis accidentes, similar
con respecto a la gestion pasada.

A continuacidn se presenta el cuadro de referencia a horas hombres trabajadas en la gestidn 2014.

Cuadro N2 23: indice de frecuencia de accidentes
Ao UT (miles)** Accidentes Dias Perdidos Indice d.e*
Frecuencia
2005 1.028.598 17 117 2,26
2006 1.061.095 15 150 2,00
2007 984.261 14 43 1,87
2008 974.693 5 64 0,63
2009 1.002.663 19 45 2,25
2010 891.233 8 83 0.75
2011 853.832 1 5 0.12
2012 863.770 7 28 0.71
2013 986.005 6 33 0.69
2014 1.038.121 6 35 0.68

* El indice de frecuencia refleja el nimero de accidentes por cada 200.000 horas hombre trabajadas
** UT: Unidades de trafico = ton-km + pas-km

6.2.2.6. Mantenimiento Equipo Rodante

La disponibilidad de locomotoras mejoré respecto a la gestidén pasada alcanzando el 82,5% y en los
meses de alta demanda se logré una disponibilidad superior al 88%, alcanzando 91% en agosto. La
confiabilidad de las locomotoras U20 mejord superando los 12.000 km recorridos, excluyendo
eventos; lo cual significa mas de 19 viajes 6 28 dias sin presentar falla. Cabe destacar el
incremento de capacidad de arrastre en las locomotoras U20C, mejorando la adherencia a través
del proceso de lastrado que se inicid la gestién 2013, logrando lastrar seis locomotoras en 2014,
incrementado de esta manera la capacidad de arrastre en 168%, es decir el equivalente a 1,5
locomotoras U20C.

Con relacién a vagones de carga, la disponibilidad fue 92,6%; muy por encima de la gestién
anterior, lo cual permitié disponer efectivamente de un mayor parque. En el equipo remolcado de
carga, se mejord la capacidad de transporte incorporando 50 vagones planos con una capacidad
de 72 toneladas brutas por unidad. Adicionalmente, se incorporaron 50 cajas graneleras con un
disefo optimizado, logrando reducir el calafateo, hacer mas eficiente la distribucién del producto,
reduciendo la cantidad de precintos y seguros, lo cual coadyuvd a reducir pérdidas de producto y
tiempos de los vagones en los procesos de carga y descarga. Se realizé el cambio de bogies a 35
vagones, logrando con esto un incremento de capacidad bruta de 12 toneladas por vagén. Se
priorizaron los mantenimientos preventivos, logrando un record al ejecutar mas de 500
mantenimientos preventivos en el ano, eliminando alertas de mantenimiento existentes y
consolidando un sistema mas eficiente basado en el recorrido de cada vagon.
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En cuanto a coches de pasajeros la disponibilidad fue de 92,7%, muy por encima de lo previsto y
de lo ejecutado en la gestidn pasada, logrando asi incrementar los niveles de transporte de
pasajeros gracias a la mejor calidad de los coches, luego de concluir la reparacion general y
modernizacion de 6 unidades (4 unidades entregadas a fines del 2013 y 2 unidades entregadas en
la gestion 2014).

6.2.2.7. Sistemas y Telecomunicaciones

El equipo de Tecnologias de la Informaciéon y Comunicaciones (TICs), como parte de su plan de
mejoras e innovaciones tecnoldgicas, generd soluciones e implementd proyectos para el drea de
Operaciones, los cuales tienen como objetivo fundamental maximizar la eficiencia, eficacia de
nuestros procesos y fortalecer la seguridad de las operaciones ferroviarias, incorporando
tecnologia de punta. Entre estos proyectos el mas significativo y de alto impacto es el proyecto de:
Migracion del antiguo Sistema de Radio Comunicaciones Andlogo a un Sistema de
Comunicaciones totalmente Digital bajo el estandar americano P25. Esta nueva plataforma de
comunicaciones se esta implementando a lo largo de toda la red ferroviaria. En la gestién 2014
concluyd la Fase 1 del proyecto, que es la implantacidn de esta tecnologia entre Santa Cruz y San
José, y para la gestion 2015 se concluira la Fase 2 que abarca desde San José hasta Quijarro. En la
gestién 2016 se concluira con la Fase 3 que abarcara desde Santa Cruz a Yacuiba.

Entre los beneficios a obtenerse con esta Plataforma: Permitird una mayor drea de cobertura
(disminucion de “zonas negras”, donde no hay comunicacién). Mejor calidad de audio (menor
ruido / estatica) de las comunicaciones entre el Puesto de Control de Trenes y los trenes en la via,
monitoreo en linea de los equipos de comunicacién por GPS y grabaciéon de comunicaciones.

También se han desarrollado soluciones Web y Méviles que estdn permitiendo generar eficiencias
en las operaciones, como ser:

El Sistema para la programacion de Trenes que permite realizar la programacién de los trenes,
asignando locomotoras, vagones, carga, itinerario, maquinista y otras caracteristicas. Generando
informacién comparativa entre lo planificado vs. lo ejecutado. Y el Sistema para cambiar estados
de una Locomotoras desde un Smart Phone o Tablet.

El sistema de Simulacion de Surcos: Sistema que permite simular la salida de trenes en diferentes
horarios fijos y como resultado indica todas las posibles combinaciones de cruzamientos que se
pudiesen dar en el recorrido de los mismos.

El Sistema de la Cadena de Suministros para el Puerto Continental: Sistema que permite
proyectar carguios y descarguio de vagones y barcazas respectivamente con destino a Puerto
Continental, con lo cual se puede prever la ocupacidon/desocupacion de silos y vagones.

Estas soluciones web y/o moviles permiten transaccionar y generar informacién en linea
remotamente en los Smart Phones y Tablets con acceso a internet.

6.2.2.8. Recursos Humanos
Bajo el enfoque de “Gestion Humana”, se estructuraron diversos programas de Gestion de
Recursos Humanos y Desarrollo Organizacional.
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El Centro de Formacién — Ferroviaria Oriental (CEF — FO) creado para profesionalizar a nuestro
personal y personas interesadas en las especialidades ferroviarias, logré graduar a trece Auxiliares
de Maquina, permitiéndoles hacer una carrera interna de crecimiento profesional y ddndoles una
oportunidad de insercién laboral a aquellos estudiantes externos. A fines de la gestion 2014 se
habilité la cuarta version de la formacidon de Auxiliares de Maquina, y la primera version del
programa de formacién de Técnicos en Mantenimiento Eléctrico de Locomotoras. Actualmente
existen nueve personas en entrenamiento para graduarse como aspirantes a Auxiliar de Maquina
en la Gestidn 2015, y seis graduados en la especialidad de Mantenimiento Eléctrico.

En el marco de las buenas relaciones laborales, se suscribid el convenio laboral con los Sindicatos
de Trabajadores Ferroviarios en el cual acordd el incremento salarial del 10%, y mejoras en el
campo de la salud, entre otros beneficios.

El Plan de Desarrollo Organizacional apunté a identificar e implementar acciones que permitieron
fortalecer el clima y la calidad de vida laboral de nuestros trabajadores mediante acciones y
programas de beneficio mutuo.

El programa “Orden y Limpieza” creado con el objetivo de implementar una nueva cultura de
trabajo orientado a la busqueda de eficiencia y calidad evitando desperdicios en las operaciones,
logré logro consolidarse como una disciplina de trabajo para los procesos del drea de
mantenimiento de locomotoras y vagones. Se realizaron jornadas de bienestar a través de la
implementacion de lapsos de tiempo de interaccidén en actividades grupales destinadas a reforzar
las lineas de comunicacidn, liderazgo, trabajo en equipo, camaraderia, salud, deportes y
confraternizacidn. Estas actividades permitieron la delimitacidon de las dreas de chatarra en todas
las Maestranzas ademas de mejorar la distribucidn fisica y lay — out de equipos y materiales de
trabajo en dichas instalaciones. Estas mejoras pueden ser mejor apreciadas en el nuevo estandar
de los talleres de mantenimiento de equipos neumaticos de los vagones.

El programa de cambio cultural Formando Tiluchis registré 22 graduados en la Gestion 2014, con
lo cual 577 trabajadores han pasado por esta experiencia capacitandose para desarrollar y
fortalecer competencias esenciales para la organizacién como son: Trabajo en Equipo, Vocacién de
Servicio, Conciencia de Seguridad, Conciencia de Costos, Calidad y Eficiencia y Compromiso con la
Empresa.

El reconocimiento aporta directamente a la motivacién de nuestros trabajadores. En este marco se
inscribe el “Premio Tiluchi”, que se constituye en la distincion mas importante de la empresa a los
trabajadores, para lo cual se selecciond por votacién directa de los trabajadores a la sexta
generacidn de ganadores del premio al destacarse con su ejemplo y ensefianzas en las diferentes
competencias esenciales de la empresa. Cada afio se entrega este premio a seis trabajadores de la
empresa.

Con el objetivo estrechar vinculos entre los trabajadores de las diferentes bases y areas de la
empresa se llevd a cabo la séptima “Olimpiada Ferroviaria”, desarrollada en Puerto Quijarro
participaron mas 160 trabajadores organizados en cinco delegaciones de todas las bases y la
participacion especial de la delegacidn de una de las empresas subsidiarias de Ferroviaria Oriental
como es Puerto Continental, cuya base de operacion es Puerto Aguirre en esa localidad. Esta
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actividad busca fortalecer la integracion y el compafierismo entre trabajadores promoviendo una
cultura de salud, deporte y fraternidad.

En el marco de los programas de Bienestar y Salud Ocupacional tienen como objetivo primordial
garantizar una buena calidad de vida laboral, se realizaron campafias oftalmoldgicas, analisis de
laboratorio a todos los trabajadores, chequeo médico general, capacitacién en habitos saludables
de alimentacién, y la dotacién de botiquines para los trenes, estaciones y oficinas de la empresa.
Actualmente se esta llevando a cabo una campafa en Salud Dental preventiva. Ademds de
haberse implementado la practica gimnasia laboral en las maestranzas antes del inicio de las
jornadas de trabajo.

6.2.2.9. Clientes de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
Al 31 de marzo del 2015, se transportaron diferentes productos para diferentes clientes
(Principales), los cuales se pueden agrupar de la siguiente manera:

= Soyay derivados: Transporte destacado por sus grandes volumenes, y concentrado en cuatro
principales exportadores del sector: GRAVETAL, ADM SAO, IASA, IOL y NUTRIOIL,
representaron el 26% de los ingresos de la empresa, si bien el primer trimestre el volumen es
menor por las condiciones de la hidrovia. Dentro de este flujo se transporta tanto grano, como
harina y aceite para el sector soyero en calidad de exportacién.

= Transporte de Liquidos: El transporte de hidrocarburos se destaca con la participacién de dos
clientes: YPFB Corporacidon para los transportes de importacion (Diesel oil y Gasolina), e YPFB
REFINACION para el transporte de combustible regional (Diesel oil y Gasolina especial), estos
clientes representaron el 25% de los ingresos.

= Productos Industriales: Estda compuesto por el transporte de las importaciones de fierro y
acero, asi como de productos industriales como el papel, polietileno, abonos, materiales de
construccion y otros, generando el 40% de los ingresos.

= Otros: Adicionalmente a los clientes ya mencionados, existen otros sectores importantes que
contribuyen a la generacién de ingresos. Se destaca el transporte de cemento regional con
ITACAMBA S.A. representando el 9% de los ingresos en el primer trimestre del 2015.

6.2.3. Ventas Netas de Servicios
Los principales productos que transporta Ferroviaria Oriental, se pueden agrupar en tres
categorias: Soya y Derivados, Hidrocarburos, y Productos Industriales (fierro, polietileno, papel,
entre otros).

A continuacidn, se presenta la participacién de mercado histdrica para estos principales rubros:

Cuadro N2 24: Ventas de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. por rubro (al 31 de marzo del

2015)
SOYA Y DERIVADOS
GESTION EXPORTACION IMPORTACION TF":;“ZP- l;tc\)R:f.
(TM) PTO SUAREZ - YACUIBA (TIV'I) C ‘y- .
(]
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(T™) (T™) %

2006 1.494.683 884.841 782.934 88%
2007 1.349.727 641.408 583.822 91%
2008 1.008.202 690.324 565.369 82%
2009 1.389.942 712.724 699.444 98%
2010 1.355.171 685.199 601.497 88%
2011 1.333.516 551.442 550.427 100%
2012 1.741.371 826.377 727.641 88%
2013 2.346.440 1.051.659 895.931 85%
2014 2.170.603 887.984 835.850 94%
2015 (enero-marzo) 250.660 95.252 80.309 84%

Fuente: ANAPO, INE, Estadisticas FO. 2015: Estimaciones Preliminares

HIDROCARBUROS

':f'r';os'ﬁ::ég'f‘ IMPORTACION TRANSP. PARTIC.
GESTION VACUIBA PTO SUAREZ FO S.A. FOS.A.
e (Tm) (Tm) %

2006 121.311 79.729 73.413 92%
2007 100.329 81.633 79.337 97%
2008 109.545 75.083 71.329 95%
2009 238.000 181.326 151.926 84%
2010 280.237 155.331 121.835 78%
2011 426.705 191.846 115.227 60%
2012 450.000 210.000 147.804 70%
2013 474.604 212.894 160.938 76%
2014 448.005 195.512 184.802 95%
2015 (Ene-Mar) 129.682 86.757 53.180 61%

Fuente: YPFB, INE, Estadisticas FO 2015: Estimaciones Preliminares

PRODUCTOS INDUSTRIALES

IMPORTACION IMPORTACION TRANSP. PARTIC.
GESTION BOLIVIA PTO SUAREZ - YACUIBA FO S.A. FOS.A.
(Tm) (Tm) (Tm) %

2006 2.566.198 1.182.821 273.109 23%
2007 3.003.533 1.356.851 333.473 25%
2008 3.270.867 1.123.306 378.249 34%
2009 3.304.799 1.297.099 312.941 24%
2010 3.525.983 1.357.524 303.426 22%
2011 4.572.147 1.579.550 415.115 26%
2012 4.225.405 1.583.307 326.444 21%
2013 4.385.070 1.613.562 351.582 22%
2014 4.329.270 1.394.840 412.294 30%
2015 (Ene-Mar) 1.229.886 468.236 114.455 24%

_Fuente: INE, Estadisticas FO 2015: Estimaciones Preliminares

= Factores determinantes de la oferta
FO S.A. cuenta con un parque de 31 locomotoras que se utilizan para el transporte de carga, para
el transporte de pasajeros y para la maniobra en terminales.
Cuenta con un parque remolcado de 1.232 vagones entre tanques, bodegas, planos, tolvas y
goéndolas destinado al transporte de carga.

= Principales competidores de la empresa y participacion de mercado
El competidor mds importante que tiene el transporte ferroviario es el modo carretero, mientras
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qgue el modo fluvial es un medio complementario al ferroviario. A continuacién se presenta la
participacién de mercado que tiene el sector del transporte de camiones:

Cuadro N2 25: Participacion de mercado de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (al 31 de
marzo del 2015)

Mercado Transporte FO Transporte
SECTOR % Camiones %
(TM) (TM) (T™M)
Soya y Derivados 95.252 80.309 84% 14.943 16%
Hidrocarburos 86.757 53.180 61% 33.577 39%
Productos Industriales 468.236 114.455 24% 353.781 76%
TOTAL 650.245 247.944 38% 402.301 62%

Fuente: INE, Estadisticas FO 2015: Estimaciones Preliminares

Cuadro N¢ 26: Evolucion de las ventas netas de servicios de FERROVIARIA ORIENTAL
S.A. (expresado en MM de Délares)

Ventas Netas de Servicios dic-14 Participacion mar-15 Participacion

Porcentual Porcentual
Ingresos por transporte de carga 41.097 94% 7.254 95%
Ingresos por transporte de personas y encomiendas 759 2% 214 3%
Otros ingresos operativos y logistica 1.988 5% 161 2%
Total 43.844 100% 7.629 100%

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

6.2.4. Politicas de Inversion
Las inversiones realizadas en 2014 fueron de USD 30.134.229, situacién que obedece a criterios de
incorporacion de tecnologia, mejora en eficiencias operativas y al aumento de nuestra capacidad
de transporte para poder satisfacer los requerimientos de nuestros clientes y usuarios, en
condiciones de seguridad, eficiencia, calidad y competitividad.

Las inversiones estuvieron destinadas principalmente al mejoramiento de la capacidad de
transporte y tecnologia, asi como también al mejoramiento de la infraestructura ferroviaria. Las
inversiones acumuladas hasta el 31 de marzo del 2015 ascendieron a USD 185.441.064, monto que
representa el 716% en relacion a lo comprometido con el Estado boliviano en el proceso de
capitalizacion.

A continuacion se presenta el cuadro resumen de las inversiones efectuadas por Ferroviaria
Oriental al 31 de marzo del 2015, expresadas en délares de los Estados Unidos de América.

Cuadro N2 27: Inversiones realizadas por FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (al 31 de marzo
de 2015)
p Ejecucion de Ejecucion Acumulada 1996 a Participacion
Item Enero a Marzo -
2015 marzo - 2015 Porcentual

Infraestructura 863.556 80.661.377 43%
Mecanica(mantenimiento) 5.713.222 71.373.520 38%
Transporte 413.429 17.847.693 10%
Telecomunicaciones e informatica 47.282 8.009.632 4%
Inversiones adicionales - 1.714.703 1%
Capital de Trabajo - 2.585.000 2%
Otras inversiones 10.296 3.249.140 2%
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TOTAL 7.047.784 185.441.064 100%

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Las inversiones presupuestadas para la gestién 2015 ascienden a USD 37,7 millones, compuestas
de la siguiente manera:

uadro N2 28: nversiones presupuestadas por A. (parala
Cuadro N2 28 | i d FERROVIARIA ORIENTAL S.A. ( |
Gestion 2015)

Descripcion Presupuesto anual (expresado en millones USD)
Mantenimiento y transporte 25,8
Operaciones 3,0
Infraestructura y medio ambiente 5,0
Administracién y finanzas 2,5
Nuevos Proyectos 1,4
Total Inversiones 37,7

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
6.2.5. Créditos y Deudas por Pagar

Cuadro N2 29: Créditos contraidos por FERROVIARIA ORIENTAL S.A. con la banca local
(Al 31 de Marzo del 2015)

Banco No. Operacién Importe del Fecha de Fec.ha.de Garantia Tasa r:|e Saldo Bs al
Desembolso Bs desembolso Vencimiento Interés 31/03/2015
Banco Bisa S.A. 900563 3.300.000 04/12/2014 02/06/2015  Prendaria 5.5% 3.300.000
Banco Bisa S.A. 900565 3.400.000 04/12/2014 02/06/2015 Prendaria 5.5% 3.400.000
Banco Bisa S.A. 903648 3.200.000 17/12/2014 12/12/2015 Prendaria 5.5% 2.400.000
Banco Bisa S.A. 903650 3.400.000 17/12/2014 12/12/2015 Prendaria 5.5% 2.550.000
Banco Bisa S.A. 905704 3.200.000 29/12/2014 24/12/2015  Prendaria 5.5% 2.400.000
Banco Bisa S.A. 905714 3.400.000 29/12/2014 24/12/2015 Prendaria 5.5% 2.550.000
Banco Bisa S.A. 916737 3.300.000 12/02/2015 13/05/2015  Prendaria 5.5% 3.300.000
Banco Bisa S.A. 916738 3.200.000 12/02/2015 07/02/2016  Prendaria 5.5% 3.200.000
Banco Bisa S.A. 918343 3.300.000 23/02/2015 18/02/2016  Prendaria 5.5% 3.300.000
Banco Fassil S.A. 4287471 3.400.000 09/12/2014 08/06/2015  Quirografaria 5% 3.400.000
Banco Fassil S.A. 4287461 3.300.000 09/12/2014 08/06/2015  Quirografaria 5% 3.300.000
Banco Fassil S.A. 4287441 3.400.000 09/12/2014 07/07/2015 Quirografaria 5% 3.400.000
Banco Fassil S.A. 4306791 52.000.000 26/03/2015 01/02/2025  Prendaria 5.5% 52.000.000
Banco Ganadero S.A. 10036479 3.400.000 16/12/2014 14/06/2015 Quirografaria 5,75% 3.400.000
Banco Ganadero S.A. 10036618 3.400.000 24/12/2014 20/09/2015  Quirografaria  5,75% 3.400.000
51".(‘0 Mercantil Santa Cruz 6011953819 3.400.000 27/01/2015 22/01/2016  Prendaria 6% 3.400.000
SB.a:.w Mercantil Santa Cruz 6011957372 3.400.000 30/01/2015 25/01/2016  Prendaria 6% 3.400.000
?:co Mercantil Santa Cruz 6011963352 3.400.000 13/02/2015 12/08/2015 Prendaria 5.5% 3.400.000
Sjsw Mercantil Santa Cruz 6011966706 3.200.000 24/02/2015 23/08/2015  Prendaria 5.5% 3.200.000
SB‘a:CO Mercantil Santa Cruz 6011984832 3.400.000 31/03/2015 27/09/2015 Prendaria 4.9% 3.400.000
Banco Unién S.A. 588521 13.800.000 19/07/2011 18/07/2017  Prendaria  TRE+3,57%  5.750.000
Banco Unién S.A. 1805500 34.300.000 20/12/2013 19/12/2018 Prendaria TRE+5% 27.440.000
Banco Unién S.A. 1917421 13.034.000 28/02/2014 28/02/2020  Prendaria  TRE+5.5%  10.861.667
Banco Unién S.A. 2266328 8.232.000 08/01/2015 07/01/2020  Prendaria 6,5% 8.232.000
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Banco Nacional de Bolivia
S.A.

Total Deuda Bancaria (Bs) 177.917.000

1021036013 17.400.000 23/12/2013 31/05/2018 Prendaria TRE+6,5% 13.533.333

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Asimismo, Al 31 de marzo del 2015, existen contratadas las siguientes operaciones contingentes:

Cuadro N2 30: Contingencias
Ne Entldaf’ Beneficiario Fecl.'na! ,de Fec.ha.de Estado Importe Moneda
Bancaria Emisién Vencimiento
Autoridad de Regulaciony
 BancoBISA Fiscalizacion de 21/04/2015  Vigente  4.000.000  Délares
S.A. Telecomunicaciones y

Transportes (ATT)
Autoridad de Regulaciony

, BancoBISA Fiscalizacion de 21/04/2015  Vigente  1.000.000  Dolares
S.A. Telecomunicaciones y
Transportes (ATT)
Banco BISA Empresa Nacional de . .
3 SA. Ferrocarriles ENFE 21/04/2015 Vigente 250.000 Doélares
4 BancoBISA Aduana Nacional de 02/06/2015  Vigente  2.904.056 UFV's
S.A. Bolivia
Banco Bisa Viceministerio de . .
5 SA Transporte 02/06/2015 Vigente 100.000 Ddlares
g DancoBISA - YacimientosPetroliferos . 35015 15/04/2015  Vigente  1.645.000  Bolivianos
S.A. Fiscales
7 Ba”;iB'sa Yac'm'enézz:::m"feros 8/12/2014  15/03/2016  Vigente  1.316.000  Bolivianos

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

6.2.6. Principales activos de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
Cuadro N2 31: Principales activos de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (Al 31 de marzo del

2015)
Valor
. Valores originales Depreciacion Porcentaje sobre comprometido en
Activo y revaluados (Bs) acumulada (Bs) Valor Neto (Bs) el Activo Total garantia (VNR -
usD)
Equipo rodante 604.474.840 122.041.804 482.433.036 40% 40.263.022.-
Maquinariay 77.897.811 62.175.047 15.722.764 1%
equipos
_ Equipose 68.603.515 57.598.190 11.005.326 1%
instalaciones
Inversiones en vias 753.667.866 257.292.545 496.375.322 45%
TS 14.105.229 11.248.668 2.856.561 0%
muebles
Inversiones en
bienes en 195.482.441 121.519.561 73.962.880 6%
concesion y
arrendados
Inversiones en 165.655.737 - 165.655.737 6%
curso
Total 1.879.887.440 631.875.815 1.248.011.625 100%

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Al 31 de marzo del 2015 los activos fijos de la empresa ofrecidos en garantia prendaria son los
siguientes:
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Cuadro N2 32:

2015)

Principales activos de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (Al 31 de marzo del

Valor Neto de

Banco Cantidad de Eqmp? Realizacion Operacion Crediticia 1 Opera'c!on Fecha de
rodante en garantia (USD) Crediticia 2 Gravamen
Banco Mercantil 205 Vagones planos, Linea de crédito por
Santa Cruz S.A. bodegas y tolvas 3.454.573 USD 2.500.000 15/01/2013
. Linea de crédito
Banco BISA S.A. 7t73 tvjsg”esoﬂ:"::’ 16.330.637 lereLaSstg gzrsag;'f por USD 21/04/2014
RIS RIS 2 o 6.000.000
Préstamo para capital
Banco Unién S.A. Coife\;?ji‘:zfsmpu'lat?o:oy gszl " 2.938.124 de Inversién por Bs 19/07/2011
prop 13.800.000
4 Locomotoras y 30 Préstamo para capital
Banco Unidn S.A. vagones marca Cobrasma- 5.114.283 de Inversion por Bs 20/12/2013
RFFSA 34.300.000
. Préstamo para capital
Ba";zl'i\\'lai:';’j\a' de 80 Viig?{iif’;g?;?”“ 3.638.000 de Inversion por USD. 23/12/2013
o 2.500.000
Préstamo para cap. de
Banco Unidn S.A. 50 vagones de OESTFER 2.021.002 inversion por Bs. 28/02/2014
13.034.000.-
Préstamo para capital
Banco Unién S.A. Locomotor;zl\(/lJlD)SD 39 (LDE 1.431.060 de inversién por Bs. 31/12/2014
8.232.000.-
Préstamos para
Banco Fassil S.A. B llmeeioierEs (LD 2L 2 5.335.344 capital de inversion 11/03/2015
LDE 2010) .
por Bs. 52 millones.
11 locomotoras y 1223
Totales Vagones planos, tanques y 40.263.022.-

bodegas.

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

6.2.7. Relaciones especiales entre Ferroviaria Oriental S.A. y el Estado.

Contrato de Concesidn para la prestacion del servicio Publico Ferroviario de Carga, Pasajeros y
Equipaje

Este contrato que establece los términos y condiciones bajo las cuales se deben prestar los
servicios de transporte ferroviario por el mismo plazo establecido en el Contrato de Licencia, para
cuyo cumplimiento se requiere una boleta de garantia de USD 1.000.000.

En virtud del contrato de concesidn, Ferroviaria Oriental S.A. debe pagar una Tasa de Regulacion
equivalente al 0,5% de los ingresos brutos anuales, a la Autoridad de Fiscalizaciéon y Control Social
de Telecomunicaciones y Transportes (ATT), quién asumid todos los derechos y obligaciones de la
extinguida Superintendencia de Transportes.

Este contrato fue suscrito entre Ferroviaria Oriental S.A. y la ex Superintendencia de Transportes
en representacion del Gobierno Boliviano.

6.2.8. Convenios y contratos significativos.

Contrato de Licencia para la Explotacion, Administracion y Uso de los Bienes que forman las
Areas Operativas

Contrato que otorga a Ferroviaria Oriental S.A., una licencia por 40 afios para la utilizacion de los
bienes destinados al servicio publico ferroviario y que forman parte de las Areas Operativas.
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Cabe resaltar que los bienes pertenecen al Estado Boliviano y estan compuestos por las vias
férreas, las obras de arte, estaciones, maestranzas, playas de carga e instalaciones fijas ubicadas a
lo largo de la via férrea y otros bienes, los cuales se tipifican como areas operativas las que podran
ser objeto de arrendamiento comercial a empresas que aporten trafico al ferrocarril o con
finalidades diferentes, mediante contratos de arrendamiento comercial. El Licenciatario podra
vincular nuevas areas como también desvincular las existentes y teniendo la obligacidon de
preservar dichos bienes en funcidn de su utilizacidn y vida util.

La Sociedad se obligd a ejecutar un Plan de Inversiones de acuerdo a los compromisos establecidos
en el proceso de capitalizacién en un plazo maximo de siete afios, plazo en el cual se deberia
utilizar el 100% del monto del capital suscrito por Trenes Continentales S.A. durante el proceso.

Como obligacién financiera, el Licenciatario se obliga a presentar anualmente una boleta de
garantia por un valor de USD 4.000.000, asi como pagar al Estado el 2,2% de los ingresos brutos
anuales por concepto de contraprestacion a través de la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social
de Telecomunicaciones y Transporte (ATT), entidad creada por Decreto Supremo N° 071/2009 de 9
de abril de 2009, que extinguid la Superintendencia de Transportes, entre otras.

Este contrato fue suscrito por Ferroviaria Oriental S.A. como Licenciatario y por la ex
Superintendencia de Transportes en representacion del Gobierno Boliviano.

6.2.9. Relacion econdémica con otras empresas que comprometan mas del 10% del
patrimonio de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

La companiia otorgé en calidad de garantia prendaria equipo rodante de su propiedad por deudas
y operaciones contingentes que suman USD 46.142.001.- de acuerdo con el detalle del punto
anterior. Este importe representa un 32,70% del total del patrimonio al 31 de marzo del 2015.

Para mayor informacion acerca de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. y el sector en el que opera la
Sociedad revisar el punto 6.2. del Prospecto Marco del Programa de Emisiones de Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL.

6.3. Detalle de Procesos Legales
6.3.1. Detalle de Juicios iniciados por FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Defensa de Areas Operativas
16 procesos en defensa de las dreas operativas concesionadas por el estado plurinacional de
Bolivia).

Fecha Demandado Causa Radicacion Estado . Mo.nto
implicado
FO Con recurso de apelaciéon
o Recuperar posesion Juzgado de interpuesto por FO S.A.
11/05/2005 Alcaldia po'r la construccion de Instruccién de 'Con recurso de reposici(’)ln _Sin monto
L un inmueble dentro del Warnes s/n de interpuesto por la Alcaldia, implicado
Municipal % . a
Area Operativa. causa FO S.A. contestd el
de Warnes

recurso.
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Proceso penal iniciado
por una tercera

Teresa ersona (Teresa
Suarez Sr:arez) que alega Juzgado de
c/ . - Partido de Puerto Sentencia favorable a FO Sin monto
05/04/2004 Roberto derecho propietario de Sudrez. S/n de Con recurso de apelacion. implicado

o un espacio de terreno

Arancibia y . - causa
Otros junto a la Estacion de
QJ FO interviene como

licenciataria.

FO S.A. . .
Proceso de interdicto
o/ de retener la posesién Juzgado Sin monto
23/11/2006 Delsy P . Instruccién Auto de admisién. S

. Warnes Construccion implicado
Alvarez . de Warnes

L Capilla y otras.

Gutiérrez

FOSA Juzgado Décimo
c/ Proceso de Recobrar la Tercero de
27/11/2009 Benedicta Posesién' , Instrut.:c.ién Sentencia ejecutoriada a ?in n.10nto
Montero por ocupacién en lo Civil de favor de FO implicado.
y ilegal de area operativa la Villa Primero
otros de Mayo

Victor Proceso de interdicto Juzgado Décimo  Con sentencia en contra de

. de retener Tercero de FO; la misma que fue
Vallejos L o, :
13/09/2010 y Otro la posesion Instruccién revocada por el Juez de Sin monto
o Avasallamiento de en lo Civil de Alzada, posterior a la implicado.
Fo Playa Guara- la Villa Primero apelacién presentada por

cachi de Mayo FO.




FO presentd excepcion de

Proceso ordinario de impersoneria en el
mejor derecho Juzgado demandado.
Carla Rivas propietario, Doceavo Se declaré improbada la Sin monto
18/10/2011 c/ por supuesto derecho de Partido en lo excepcion con Terceriade .

. L . implicado.

FO sobre parte del area Civil de la dominio excluyente

operativa de Puerto Capital interpuesta por ENFE

Quijarro con apelacién presentada
por FO

Miguel Juzgado
30/04/13 Angel Interdicto fje .Ol.ora Prlmero.c,je Demanda presentada .Sm n.10nto
Flores Nueva Perjudicial. Instruccion implicado.

en lo civil

Demanda presentada, con

Juzgado admisidn FO actua en
Pablo Primero de condicion de tercerista en
Dalgadillo Interdicto de Retener Partido en lo apoyo de las vivanderas Sin monto
20/02/2013 . . . . o
Callad ¢/ la Posesidn. Civil de la con quién tiene contrato implicado.
vivanderas Prov. German de
Busch Arrendamiento firmado.

Sentencia en contra de FO

FO ¢/ Eda Interdicto de Obra Juzgado mixto de Sin Monto
22/04/2014 Bautista Nueva Perjudicial, instrucciéon Demanda Presentada S
. . . implicado

Barrientos  Villamontes Villamontes
Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
Procesos de Cobranza
6 procesos legales de cobranza que se encuentra en diferentes instancias.

Monto

Fecha Demandado Causa Radicacién Estado . .
implicado




05/01/2006

10/10/2004

30/11/2000

17/10/2002

02/11/2013

por deuda de
Tecnoquimica, por
incumplimiento de pago
de fletes de dafios y

Tecnoquimica

perjuicios.
Ferrocarril o
Proceso ordinario por
General ouda
Belgrano S.A. .
BIDESA Proceso Ordinario Civil

contra BIDESA

Transamazonica Proceso Ejecutivo

Electromecanica

. Proceso Ordinario
Universal

Juzgado 11vo
de Partido en
lo Civil s/n

Juzgado 10° De
Partido en La
Paz

Juzgado 1ro.
De Partido

5to. De Partido
en lo Civil

Juzgado
décimo de
Instruccién en
lo civil

Sentencia favorable a usD
FO S.A. 40.797,30
P
844.249,20
FO.
Con sentencia de grado
y preferidos y recursos
de apelacién
interpuestos.
Sentencia a favor de FO USD
S.A. Partel deman'dlada 1.97885
presento apelacion.
Demanda Presentada Bs 8.600

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Procesos Penales
3 procesos penales iniciados en contra de terceras personas por robo, hurto, delitos de huelga

ilegal y otros (sin impacto en los estados financieros).

.. Monto
Fecha Demandado Causa Radicacién Estado L
implicado
. Acusacion particular por . , .
. Francisco . Tribunal Técnico , , .
Noviembre . el delito de Robo . Se declaré rebeldia del  Sin monto
Murillo y L de Villamontes L
2006 , agravado en la estacién acusado. implicado
Victor Hugo ) s/n
Villamontes.
Se presentd acusacion
particular contra los
magquinistas de FO y
contra el ex Gerente
General de FO, Jaime
Virginia Valencia Se admitid la
Mamani ¢/ misma y se corrio
Carmelo traslado a los
Proceso Penal L
Zeballos . Juzgado Sexto de maquinistas Con
. por el delito . Lo .
Franklin . . Sentencia en lo objecion de querella Sin monto
23/04/2010 . de Lesiones Gravisimas, . o
Viruez omisién Penal de la Villa planteada por los implicado
(maquinistas) L, Primero de Mayo magquinistas, por
por comisién y otros . .
y impersoneria y por
Jaime haber incluido en la
Valencia acusacion delitos y
acusados que no se
encontraban en el
proceso publico, antes
de la conversion de
accion efectuada.
FO ¢/ Proceso Penal por el Se presentd denuncia
. Juzgado 11vo. :
Armando delito de Atentado correspondiente, y se .
. . Cautelar de la Sin monto
8/06/10 Quiroga contra la seguridad de . . llevaron a cabo las .
. Villa Primero de . implicados
Montero y los medios de Mavo declaraciones
otros transporte y otros. v informativas., se cit6 a
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Procesos de regulacion en la corte suprema de justicia

2 procesos en la corte suprema de justicia, que consisten en juicios contenciosos administrativos
en los cuales FO S.A. reclama la compensacidon del estado por la obligatoriedad de prestar servicios
de transportes a pasajeros.

Monto

Fecha Demandado Causa Radicacion Estado N
implicado

Ministerio Proceso Contencioso Demanda presentada
de Obras Administrativo. Corte Suprema de ante la Sala Plena. USD
11/11/2010 Publicas Ministerio de Obras p . Procesos paralizados
. - . Justicia 1.841.832
Servicios y Publicas, Servicios y por el curso de los
Vivienda Vivienda turnos.

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

6.3.2. Detalle de Juicio iniciados en contra de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
Procesos Laborales
9 procesos laborales en su contra que se encuentran en diferentes instancias, con un importe
global demandado por Bs 2.524.975,46.-

Monto
implicado

Fecha Demandante Causa Radicacion Estado

Con sentencia que
declara probada en
parte de la demanda,
estableciendo que FO

Marcela N S.A. debe pagar la
Juzgado 3° de
03/05/2008 Cuellar Proceso laboral por pago Partido de suma de Bs 58.308 por Bs
Mercado ¢/ de beneficios sociales . concepto de beneficios  198.855,28
Trabajo .
FO sociales con recursos
de apelaciéon

interpuestos tanto por
FO S.A. como por la
demandante.
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Con Auto de Vista en

. o contra de FO, que
Barlan Proceso laboral por pago Juzgado 5° de ordena el pago del Bs
28/04/2010  Quintana ¢/ porpag Partido del pag

de beneficios sociales . monto demandado. Se  680.721,34
FO Trabajo A

presentd Recurso de
Casacion.

Mediante Carta dirigida
al presidente de la
corte superior de

justicia se solicitd se

Ludwie Avala Proceso laboral por Juzgado del informe segun conste
Antiguo g Ay beneficios sociales de trabajoy en archivos UsSD 7.130
¢/ FO . . . .
antigua data seguridad Social correspondientes la

fecha de ingreso de la

demanda, asi como el
juzgado en que se
tramito el proceso.

Demanda presentada,
con excepciones de
impersoneria e Bs
impresicion y 61.656,63
contradiccidn en la

Jose Rider Juzgado tercero
05/11/2008 . Proceso Laboral del trabajo y
Rivero ¢/ FO ' /

seguridad social

demanda y prescipcion.

6.4. Informacion Relevante
Cuadro N2 33: Hechos Relevantes

Fecha Hecho Relevante

Ha comunicado lo siguiente:

a) La Asamblea General de Tenedores de Bonos Ferroviaria Oriental - Emision 1, dentro del Programa de Emisiones de

Bonos Ferroviaria Oriental, realizada el 12 de junio de 2015 a Hrs. 09:00 a.m. determind lo siguiente:

1. Presentar el Informe del Emisor a conformidad de los participantes de la Asamblea.

2. Presentar el Informe del Representante Comun de Tenedores de Bonos a conformidad de los participantes de la
2015-06-22  Asamblea.

b) La Asamblea General de Tenedores de Bonos Ferroviaria Oriental - Emision 2, dentro del Programa de Emisiones de

Bonos Ferroviaria Oriental, realizada el 12 de junio de 2015 a Hrs. 11:00 a.m. determind lo siguiente:

1. Presentar el Informe del Emisor a conformidad de los participantes de la Asamblea.

2. Presentar el Informe del Representante Comun de Tenedores de Bonos a conformidad de los participantes de la

Asamblea.
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2015-05-25

2015-04-17

2015-04-16

2015-04-14

2015-04-01

2015-03-19

1. Presentar el Informe del Emisor a conformidad de los participantes de la Asamblea.
2. Presentar el Informe del Representante Comun de Tenedores de Bonos a conformidad de los participantes de la
Asamblea.
3. Ratificar a la Sra. Evelyn Soraya Jazmin Grandi Gomez como Representante Comuin de Tenedores de Bonos
Ferroviaria Oriental -Emisién 3.
b) La Asamblea General de Tenedores de Bonos Ferroviaria Oriental - Emisidn 4, dentro del Programa de Emisiones de
Bonos Ferroviaria Oriental, realizada el 11 de junio de 2015 a Hrs. 11:00 a.m. determind lo siguiente:
1. Presentar el Informe del Emisor a conformidad de los participantes de la Asamblea.
2. Presentar el Informe del Representante Comun de Tenedores de Bonos a conformidad de los participantes de la
Asamblea.
Ha comunicado que en reunién de Directorio de 22 de mayo de 2015, se determiné lo siguiente:
a) Convocar a Asamblea General de Tenedores de Bonos Ferroviaria Oriental - Emision 1, a realizarse el 12 de junio de
2015 a Hrs. 09:00, con el siguiente Orden del Dia:
1. Informe del Emisor.
2. Informe del Representante Comun de Tenedores de Bonos.
3. Designacion de dos Representantes para la firma del Acta.
b) Convocar a Asamblea General de Tenedores de Bonos Ferroviaria Oriental - Emision 2, a realizarse el 12 de junio de
2015 a Hrs. 11:00, con el siguiente Orden del Dia:
1. Informe del Emisor.
2. Informe del Representante Comun de Tenedores de Bonos.
3. Designacion de dos Representantes para la firma del Acta.
c) Convocar a Asamblea General de Tenedores de Bonos Ferroviaria Oriental - Emision 3, a realizarse el 11 de junio de
2015 a Hrs. 09:00, con el siguiente Orden del Dia:
1. Informe del Emisor.
2. Informe del Representante Comun de Tenedores de Bonos.
3. Remocién o ratificacion del Representante Comun de Tenedores de Bonos.
4. Designacion de dos Representantes para la firma del Acta.
d) Convocar a Asamblea General de Tenedores de Bonos Ferroviaria Oriental - Emision 4, a realizarse el 11 de junio de
2015 a Hrs. 11:00, con el siguiente Orden del Dia:
1. Informe del Emisor.
2. Informe del Representante Comun de Tenedores de Bonos.
3. Designacion de dos Representantes para la firma del Acta.
e) Revocar el Poder General de Administracion N° 157/2014 de 12 de febrero de 2014, y autorizar la otorgacién de
nuevo Poder General de Administracidn a favor de las siguientes personas:
- Ricardo Fernandez Duran, en su condicion de Gerente General, quien ejercera la condicion de Representante A de la
Sociedad.
En condicidn de Representantes B, los Sres.:
- Alvaro Fernando Barroso Justiniano, en su condicién de Gerente Comercial.
- Juan Carlos Revollo Zapata, en su condicién de Gerente de Operaciones.
- Jaime Paul Bladés Arce, en su condicién de Gerente de Administracion y Finanzas.
- Jorge Fernando Roque Harriague Urriolagoitia, en su condicion de Gerente de Operaciones Integrales.
- Humberto Panoso Bustamante, en su condicidon de Gerente de Contabilidad y Control Financiero.
Ha comunicado que adquirié un préstamo para capital de inversion, de acuerdo al siguiente detalle:
Descripcion Préstamo Plazo Importe Moneda
Desembolso

Banco Fassil S.A. (CP) 10 Afios 35.000.000,00 Bolivianos
Ha comunicado que en reunion de Directorio de 15 de Abril de 2015, determind lo siguiente:
1.- La eleccion de la Mesa Directiva de Ferroviaria Oriental S.A., la cual se encuentra conformada de la siguiente
manera:

- Rafael Enrique Abreu Anselmi Presidente

- Mauricio Costa du Reis Vicepresidente

- Peter O'Toole Secretario
Ha comunicado el desembolso del préstamo adquirido para capital de inversion, de acuerdo al siguiente
detalle:DESCRIPCION DEL PRESTAMO PLAZO IMPORTE MONEDA
Banco Fassil S.A. (LP) 10 afios 35.000.000 Bolivianos
Ha comunicado que adquirié un préstamo para capital de operacidn, de acuerdo al siguiente detalle:
Descripcidn Préstamo Plazo Importe Moneda

Desembolso

Banco Mercantil Santa Cruz S.A. (CP) 180 Dias 3.400.000,00 Bolivianos
Ha comunicado que en reunién de Directorio de 18 de marzo de 2015, se determind lo siguiente:
a) Convocar a Junta General Ordinaria de Accionistas, a realizarse el 31 de marzo de 2015.
b) Autorizar un préstamo para capital de inversion en el sistema financiero nacional, con un plazo de hasta 10 afios,
por un importe de hasta 35 millones de Bolivianos.
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6.5. Analisis e interpretacion de los Estados Financieros
El analisis financiero fue realizado en base a los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2012, al
31 de diciembre de 2013 y al 31 de diciembre de 2014 auditados por PricewaterhouseCoopers
S.R.L. Asimismo se presentan de manera referencial los Estados Financieros al 31 de marzo de
2015, preparados por el Lic. Humberto Panoso Bustamante en su calidad de Gerente de
Contabilidad y Control Financiero; y revisados por el Lic. Marcelo Fernando Claros Garcia, en su
cargo de Auditor Interno de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Para el siguiente analisis se utilizaron las cifras al 31 de diciembre de 2012, al 31 de diciembre de
2013 y al 31 de diciembre de 2014 re-expresadas al valor de la UFV del 31 de marzo de 2015, para
propdsitos comparativos.

UFV al 31 de diciembre del 2012 = 1,80078
UFV al 31 de diciembre del 2013 = 1,89993
UFV al 31 de diciembre del 2014 = 2,01324

UFV al 31 de marzo de 2015

2,03986

La informacién financiera presentada a continuacion esta expresada en millones de bolivianos. El
respaldo de las cifras presentadas se encuentra en el punto 7. del presente Prospecto
Complementario, el cual contiene los Estados Financieros de la empresa, el analisis horizontal o de
tendencia, el andlisis vertical y los indicadores financieros.

6.5.1. Activo
En las gestiones 2012, 2013 y 2014 el activo corriente representa 8,01%, 15,83% y 9,36% del activo
total respectivamente, mientras que el activo no corriente equivale al 91,99% del activo total en la
gestion 2012, 84,17% en el 2013 y 90,64% en la gestion 2014.

Grafico N2 4: Activo total (en millones de Bs)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
Entre el 2012 y 2013 el activo incremento en Bs 176,13 millones, equivalente en términos relativos

al 15,06%; dado por el incremento tanto del activo corriente en Bs 119,47 millones (127,57%)
como del activo no corriente en Bs 56,66 millones (5,27%).
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Entre el 2013 y 2014 el activo incremento en Bs 181,91 millones, equivalente en términos relativos
al 13,52%; dado por el incremento del activo no corriente en Bs 252,05 millones (22,25%) en el
2014. El incremento del activo no corriente entre este periodo surge como consecuencia del
aumento del activo fijo y las inversiones permanentes, en Bs 133,15 millones (12,23%) y en Bs
115,24 millones (1.001,14%) respectivamente.

Al 31 de marzo de 2015 el activo total de FO S.A. sumé Bs 1.543,78 millones. Asimismo, el activo
corriente reportd Bs 161,84 millones representando el 10,48% del total activo y el activo no
corriente sumé de Bs 1.381,94 millones equivalentes al 89,52% del total activo.

6.5.1.1. Activo Corriente
Disponibilidades
La cuenta disponibilidades estda compuesta por: caja - recaudaciones, fondo fijo, cuentas en el
Banco Mercantil Santa Cruz S.A., en el Banco de Crédito, en el Banco Unidn S.A., en el Banco BISA
S.A., en el Banco Nacional de Bolivia S.A. y en el Fondo Financiero Privado Fassil S.A.

Para diciembre de 2012 el saldo de las disponibilidades ascendié a Bs 10,94 millones, equivalente
al 0,94% del activo total; para diciembre de 2013 este rubro reportdé Bs 123,73 millones,
correspondiente al 9,19% del activo total y para diciembre de 2014 alcanzé Bs 21,77 millones
constituyendo el 1,42% del activo total.

Grafico N2 5: Disponibilidades (en millones de Bs)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Entre la gestidon 2012 y 2013 la cuenta tuvo un importante crecimiento en Bs 112,79 millones
(1.031,09%), debido al incremento de la cuenta del Banco Mercantil Santa Cruz S.A., producto de
préstamos bancarios obtenidos en noviembre y diciembre del 2013 y que debido a que fueron
destinados a la compra de las acciones de la Sociedad Aigre S.A. en el mes de Enero del 2014
principalmente.

Entre el 2013 y 2014 la cuenta registré una disminucién en Bs 101,96 millones (82,41%),
principalmente por la disminucidn de las cuentas con el Banco Mercantil Santa Cruz S.A. y el Banco
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Unidn S.A. ocasionados por el nivel de inversiones registrado en la gestidon 2014, el mismo que fue
cubierto en parte con recursos propios.

Al 31 de marzo de 2015 las disponibilidades alcanzan un total de Bs 28,36 millones, equivalente al
1,84% del activo total.

Inversiones Temporarias
La partida de inversiones temporarias esta compuesta por: inversiones en fondos de inversién y
depdsitos a plazo fijo.

Las inversiones en depdsito a plazo fijo en entidades financieras se vallan al monto original del
depdsito y se reconocen los intereses devengados pendientes de cobro. Las inversiones en fondos
de inversidn se valuan a su valor neto de realizacion.

Al 31 de diciembre de 2012 ascendidé a Bs 12,21 millones, que representan el 1,04% del activo
total; al 31 de diciembre de 2013 ascendian a Bs 13,68 millones, equivalentes al 1,02% del activo
total y al 31 de diciembre de 2014 ascendian a Bs 35,50 millones, equivalentes al 2,32% del activo
total.

Entre el 2012 y 2013 las inversiones temporarias crecieron en Bs 1,47 millones (12,08%), causado
por el incremento de los fondos en Mercantil SAFI S.A. — Crecer Bolivianos.

Entre el 2013 y 2014, las inversiones temporarias incrementan en Bs 21,82 millones (159,44%),
debido al incremento de las inversiones en Mercantil SAFI S.A. — Crecer Bolivianos nuevamente.

Al 31 de marzo de 2015, la cuenta totaliza Bs 1,29 millones, el cual representa un 0,08% del activo
total.

Deudores por venta

Esta cuenta esta compuesta por las cuentas por cobrar comerciales a clientes originadas en los
servicios de transporte. Los principales clientes a los cuales se prestan los servicios de transporte
de carga son: Gravetal, YPFB, ADM SAO, Imp. Monterrey, ltacamba, entre otros. Asimismo, esta
cuenta incluye previsiones para cuentas incobrables por aquellas cuentas irrecuperables o de data
antigua.

En la gestion 2012 la cuenta ascendié 13,50 millones de bolivianos representando un porcentaje
de 1,15% del total activo, para la gestion 2013 el monto asciende a Bs 12,53 millones equivalentes
al 0,93% del activo total; finalmente para la gestién 2014 alcanza a Bs 18,11 millones,
representando un porcentaje de 1,19% del total del activo.

Entre las gestiones 2012 y 2013 se observa una disminucidn de la cuenta en Bs 0,97 millones que
representa un 7,19% mostrando un decremento generalizado en la estratificacion por plazos,
destacandose las deudas de 1 a 30 dias, ocasionada por las mejora en las politicas de cobranza y
en el cumplimiento de los clientes de los plazos establecidos en sus contratos.

Entre la gestién 2013 y 2014 se observa un incremento de Bs 5,58 millones (44,50%), ocasionado
por estratificacion de 1 a 30 dias.
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Al 31 de marzo de 2015 la cuenta deudores por venta suma un total de Bs 11,26 millones,
equivalente al 0,73% del activo total.

Inventarios de Materiales y Repuestos

La cuenta de Inventarios se compone de Materiales y Repuestos los cuales estan agrupados en un
almacén corto plazo correspondiente a los activos que son utilizados con regularidad y en un
almacén de largo plazo, correspondiente a aquellos articulos y materiales de baja rotacién y
obsoletos, los cuales se encuentran cubiertos en su totalidad por previsiones para obsolescencia.

Al 31 de diciembre de 2012, ascendieron a Bs 33,78 millones, correspondiente al 2,89% del activo
total; al 31 de diciembre de 2013 alcanzaron Bs 33,37 millones representando el 2,48% del activo
total y al 31 de diciembre de 2014 sumaron Bs 31,08 millones constituyendo el 2,03% del activo
total.

Entre el 2012 y 2013, la cuenta registré una disminucidn, en Bs 0,41 millones (1,22%).
Entre el 2013 y 2014 los inventarios de materiales y repuestos disminuyeron en Bs 2,29 millones
(6,85%), por la reduccidn de la subcuenta almacén de materiales y repuestos.

Al 31 de marzo de 2015, los inventarios de materiales y repuestos totalizan Bs 43,80 millones lo
cual equivale al 2,84% del activo total.

Grafico N2 6: Inventarios de Materiales y Repuestos (en millones de Bs)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

6.5.1.2. Activo No Corriente
Activo Fijo Neto
El activo fijo de la empresa estd compuesto por: equipo rodante, maquinaria y equipos, equipos e
instalaciones, vehiculos de tierra, muebles y enseres, inversién en vias, inversidon en bienes en
concesion y en bienes arrendados e inversiones en curso.
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Esta es la partida mas importante y representativa del activo de la empresa, la misma representa
el 90,53% a diciembre del 2012, el 80,87% a diciembre del 2013 y el 79,96% del activo total a
diciembre del 2014.

La politica de inversiéon de la empresa ha sido realizar inversiones por importes similares a la
depreciacion de cada gestion. Con el objetivo de incrementar la capacidad de transporte de la
empresa, incorporando tecnologia, realizando mejoras en las eficiencias operativas, asi como
también mejorando las condiciones de seguridad, calidad y competitividad, durante las gestiones
2011 y 2012 la empresa ha invertido importes mayores. En la gestidon 2012 se invirtieron USD 8,65
millones, para la gestidn 2013 se invirtieron USD 14,00 millones y para la gestion 2014 se invirtid
USUSD. 30,13 millones.

Para diciembre del 2012 la cuenta activos fijos reporta Bs 1.058,91 millones; en la gestion 2013
representa Bs 1.088,38 millones y en la gestiéon 2014, Bs 1.221,53 millones.

Se observa un incremento de los valores de los activos fijos entre las gestiones 2012 y 2013, en Bs
29,48 millones (2,78%), principalmente causado por el incremento en equipo rodante causado por
la compra de 80 vagones planos de la empresa espafiola RENFE.

Entre las gestiones 2013 y 2014, el activo fijo incrementd en Bs 133,15 millones (12,23%),
principalmente por el aumento de las cuentas en inversiones en vias, inversiones en bienes en
concesion y arrendados e inversiones en curso.

Al 31 de marzo de 2015, el activo fijo neto suma un total de Bs 1.248,01 millones, lo cual
representa 80,84% del activo total.

Grafico N2 7: Activo Fijo Neto (en millones de Bs)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

6.5.2. Pasivo
Las obligaciones totales de la empresa (pasivo total), al 31 de diciembre de 2012 ascendieron a Bs
175,21 millones, representando el 14,98% del total pasivo y patrimonio; en el 2013 alcanzaron Bs
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322,75 millones, equivalente al 23,98% de la suma del pasivo y el patrimonio y al 31 de diciembre
de 2014 reportaron Bs 520,78 millones constituyendo el 34,09% del pasivo y el patrimonio.

Entre el 2012 y 2013, el pasivo se incrementa en Bs 147,54 millones (84,21%), por el crecimiento
del pasivo no corriente en Bs 77,17 millones (67,06%) debido al aumento de las obligaciones
financieras en Bs 80,15 millones (223,30%).

Entre el 2013 y 2014, el pasivo se incrementa en Bs 198,03 millones (61,36%), por el incremento
del pasivo no corriente en Bs 129,36 millones (67,29%) en el 2014. El aumento en el pasivo no
corriente se debe, nuevamente, al incremento las obligaciones financieras en la gestién 2014 por
un monto total a Bs 131,66 millones (113,45%).

En las gestiones 2012, 2013 y 2014 el pasivo corriente representa 5,14%, 9,70% y 13,04%
respectivamente del total pasivo y patrimonio, mientras que el pasivo no corriente constituye
9,84% en la gestion 2012, 14,28% en el 2013 y 21,05% en la gestién 2014 respecto al total del
pasivo y patrimonio.

Al 31 de marzo de 2015, el pasivo total registré un total de Bs 561,82 millones, equivalente a
36,39% del total del pasivo y patrimonio. El pasivo corriente asciende a Bs 193,22 millones vy el
pasivo no corriente a Bs 368,60 millones, que representan 12,52% y 23,88% del total pasivo y
patrimonio respectivamente.

Grafico N2 8: Pasivo Total (en millones de Bs)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

6.5.2.1. Pasivo Corriente
Cuentas por Pagar
Las cuentas por pagar estdn compuestas por cuentas por pagar a proveedores y acreedores, tasa
de contraprestacidn y regulacién, arriendo de coches y ferrobuses, dividendos por pagar, fletes
pagados por anticipado y varios.
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Al 31 de diciembre de 2012, las cuentas por pagar sumaron Bs 33,19 millones, correspondiente al
2,84% del total pasivo y patrimonio; al 31 de diciembre de 2013 reportaron Bs 38,45 millones,
equivalente al 2,86% de la suma del pasivo y el patrimonio y al 31 de diciembre de 2014 se
incrementaron a Bs 85,15 millones, correspondiente al 5,57% del total pasivo y patrimonio.

Grafico N2 9: Cuentas por pagar (en millones de Bs)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Entre el 2012 y 2013, esta cuenta crecid en Bs 5,25 millones (15,83%), considerando que para la
gestién 2013 las cuentas por pagar a proveedores y acreedores se incrementaron debido a
mayores inversiones y a un incremento de los servicios de transporte cobrados por anticipado.

Entre el 2013 y 2014, las cuentas por pagar crecieron en Bs 46,71 millones (121,48%),
principalmente por el incremento de las cuentas por pagar a proveedores y acreedores debido a
los siguientes conceptos de acreedores que quedaron pendientes de pago al 31.12.2014: a) Pago
de dos locomotoras nuevas a GE Transportes Ferroviarios por Bs. 31.6 millones, b) Pago de 1ra.
Fase Proyecto de reemplazo de sistema analdgico por sistema digital P25 por Bs. 2.9 millones, c)
Pago del 10% de saldo por la compra de locomotora SD 39 por Bs. 1.46 millones, d) Pago de eclisas
a Eduardo S.A. por Bs. 0,5 millones y otros conceptos menores.

Al 31 de marzo de 2015 las cuentas por pagar totalizan Bs 77,21 millones, lo cual equivale al 5,00%
del pasivo y patrimonio.

Obligaciones financieras

A diciembre de 2012 las obligaciones financieras (porcion corriente), registraron un valor de Bs
12,10 millones que representa el 1,03% del pasivo y patrimonio; a diciembre de 2013 esta cuenta
alcanzd la suma de Bs 61,80 millones, equivalente al 4,59% del total pasivo y patrimonio y a
diciembre de 2014 se reportaron Bs 91,56 millones que representan el 5,99% de la suma del
pasivo y el patrimonio.

En la gestidon 2013, la cuenta aumentd en Bs 49,70 millones (410,73%), producto del desembolso
de préstamos otorgados por el Banco BISA S.A. y el Banco Mercantil Santa Cruz S.A. y finalmente

por la ganancia obtenida de la emision los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — Emisién 1 y Emision 2,
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en Bs 0,54 millones, que fueron realizados para para capital de trabajo, entendiéndose por capital
de trabajo la compra de combustible y lubricantes y otros insumos para el servicio de transporte,
segln el giro normal de la empresa.

Entre 2013 y 2014 las obligaciones financieras crecieron en Bs 29,76 millones (48,17%), producto
del desembolso de préstamos otorgados el Banco BISA S.A y la Emisidn de Bonos Ill. Estos
préstamos fueron otorgados para capital de operacién, recambio de pasivos y para capital de
inversion en bogies principalmente.

Al 31 de marzo de 2015 las obligaciones financieras totalizan Bs 104,26 millones, lo cual equivale al
6,75%.

Impuesto a las Utilidades de las Empresas

A diciembre de 2012 la provisién para el Impuesto a las Utilidades de las Empresas ascendid a Bs
4,72 millones, constituyendo 0,40% de la suma del pasivo y el patrimonio; a diciembre de 2013
esta provision alcanzé la suma de Bs 13,97 millones, equivalente al 1,04% del total pasivo y
patrimonio y a diciembre de 2014 se reportaron Bs 10,19 millones que representan el 0,67% de la
suma del pasivo y el patrimonio.

De acuerdo con las normas tributarias vigentes en Bolivia, los pagos del Impuesto a las Utilidades
de las Empresas realizados cada afio, sirven como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones
a partir del mes siguiente de la fecha de pago, y pueden ser compensados durante el lapso de un
afo.

Al 31 de marzo de 2015 no existe saldo de esta cuenta.

Obligaciones sociales
La cuenta obligaciones sociales se encuentra compuesta por: sueldos, aportes laborales y
patronales, prima anual, indemnizacidn al personal y otras remuneraciones por pagar.

Grafico N2 10: Obligaciones sociales (en millones de Bs)
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Al 31 de diciembre de 2012 alcanzé Bs 6,19 millones, equivalente al 0,53% del total pasivo y
patrimonio; al 31 de diciembre de 2013 se reportaron Bs 11,76 millones, que representan el 0,87%
de la suma del pasivo y el patrimonio y al 31 de diciembre de 2014 alcanzaron a Bs 7,89 millones,
que representan el 0,52% del pasivo y patrimonio.

Entre el 2012 y 2013, se reporta crecimiento en Bs 5,57 millones (90,04%), debido principalmente
al decreto emitido por el gobierno nacional que ordend el pago de un segundo aguinaldo en el
2013, lo cual resulté en un incremento de Bs 3,57 millones (100,00%) en la subcuenta aguinaldo.

Entre el 2013 y 2014, la cuenta disminuyé en Bs 3,87 millones (32,93%), ocasionado
principalmente por pago de quinguenios al personal y debido a que en la gestién 2014 se hizo el
pago del segundo aguinaldo en el mes de diciembre, a diferencia de la gestiéon 2013 en la que el
gobierno otorgo un plazo hasta febrero del 2014.

Al 31 de marzo de 2015, las obligaciones sociales totalizan Bs 7,05 millones lo cual equivale al
0,46% del activo total.

6.5.2.2. Pasivo no Corriente
Impuesto Diferido
La cuenta impuesto diferido estd compuesta por impuesto diferido-pasivo e impuesto diferido-
activo, originados en las diferencias temporarias entre los valores contables e impositivos de los
activos y pasivos.

Al 31 de diciembre de 2012, el impuesto diferido ascendid a Bs 68,77 millones, que representan el
5,88% del total del pasivo y el patrimonio. Al 31 de diciembre de 2013 el saldo de esta cuenta
asciende a Bs 65,18 millones, constituyendo 4,84% del total pasivo y patrimonio y al 31 de
diciembre de 2014 esta cuenta alcanzé un saldo de Bs 61,51 millones equivalente al 4,03% de la
suma del pasivo y el patrimonio.

Al 31 de marzo de 2015, el impuesto diferido acumula Bs 60,71 millones lo cual equivale al 3,93%
del activo total.

Obligaciones financieras

A diciembre de 2012 la empresa registrd en obligaciones financieras (porcién no corriente), un
valor de Bs 35,90 millones que representan el 3,07% del pasivo y del patrimonio; a diciembre de
2013 las obligaciones ascendieron la suma de Bs 116,05 millones, equivalente al 8,62% del total
pasivo y patrimonio y a diciembre de 2014 se reportaron Bs 247,71 millones que representan el
16,21% de la suma del pasivo y el patrimonio.

En la gestidn 2013, la cuenta se incrementd en Bs 80,15 millones (223,30%), debido a la Emisién 1
y Emisién 2 de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL en Bs 21,16 millones y Bs 38,50 millones
respectivamente.

Entre 2013 y 2014 las obligaciones financieras crecieron en Bs 131,66 millones (113,45%), debido a

la Emisidn 3 y Emisidon 4 de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL en Bs 33,44 millones y Bs 108,41
millones respectivamente.
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Al 31 de marzo de 2015, las obligaciones financieras registran un saldo de Bs 295,49 millones lo
cual equivale al 19,14% del activo total.

6.5.3. Patrimonio
El patrimonio neto de la empresa se encuentra compuesto por: capital pagado, ajuste de capital,
prima de emisidn, reserva legal, ajuste global del patrimonio, reserva por revallo técnico, ajuste
de reservas patrimoniales y resultados acumulados.

Al 31 de diciembre de 2012 ascendié a Bs 994,50 millones, equivalente al 85,02% de la suma del
pasivo y el patrimonio; en el 2013 reportd Bs 1.023,08 millones constituyendo el 76,02% del pasivo
y patrimonio y en la gestidn 2014 alcanzé Bs 1.006,96 millones representando el 65,91% de la
suma del pasivo y el patrimonio.

Entre el 2012 y 2013, el patrimonio incrementa en Bs 28,59 millones (2,87%), debido al
incremento de los resultados acumulados en Bs 27,86 millones (191,63%) en la gestién 2013.

Entre el 2013 y 2014, el patrimonio decrecié en Bs 15,12 millones (1,58%), principalmente por la
disminucién de la cuenta resultados acumulados en Bs 18,24 millones (43,03%) ocasionado por el
incremento de los costos por evaluacién de proyectos y de los costos financieros de la empresa.

Al 31 de marzo de 2015, el patrimonio alcanzé un total de Bs 981,96 millones, lo que representa
63,61% del pasivo y patrimonio.

Grafico N2 11: Patrimonio (en millones de Bs)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
Capital Pagado

El capital de la Sociedad suscrito y pagado al 31 de diciembre de 2012, 2013 y 2014 es de Bs
229,70 millones representado por 2.296.982 acciones de Bs 100 cada una.
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El valor patrimonial proporcional de cada accién al 31 de diciembre de 2012, 2013 y 2014 fue de
Bs 382,33, Bs 414,98 y Bs 432,79 respectivamente. Estos valores fueron calculados con datos
histdricos (sin reexpresar) de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Para el 2012 el capital pagado representa el 19,64% del pasivo y patrimonio, para el 2013
corresponde al 17,07% y para el 2014 representa 15,04%.

Al 31 de marzo de 2015 el capital pagado suma un total de Bs 229,70 millones, equivalente al
14,88% del pasivo y patrimonio. El valor patrimonial proporcional asciende a Bs 427,63.

Ajuste de Capital
El ajuste de capital corresponde al ajuste por inflacién de las cuentas de capital y reservas de
capital respectivamente, en funcidn de las variaciones en la cotizacion de la Unidad de Fomento a
la Vivienda (UFV).

A diciembre de 2012, 2013 y 2014 el ajuste de capital alcanza a Bs 162,97 millones
correspondiente al 13,93%, 12,11% y 10,67% respectivamente del total del pasivo y patrimonio
neto.

Al 31 de marzo de 2015 el ajuste de capital representa 10,56% del total de pasivo y patrimonio.

Ajuste Global al Patrimonio

El ajuste global al patrimonio para la gestién 2012 ascendid a Bs 181,58 millones, representando el
15,52% del total pasivo y patrimonio; en el 2013 se reportaron Bs 172,11 equivalentes al 12,79%
de la suma del pasivo y patrimonio; en el 2014 esta cuenta alcanzdé a Bs 162,42 millones,
equivalente al 10,63% del total pasivo y patrimonio.

Entre el 2012 y 2013 la cuenta disminuyé en Bs 9,48 millones correspondiente a 5,22% en
términos relativos. Entre el 2013 y 2014, el ajuste global al patrimonio decrecié en 5,63%
equivalente a Bs 9,69 millones en términos absolutos.

Al 31 de marzo de 2015 el ajuste global de patrimonio representa 10,38% del total de pasivo y
patrimonio, equivalente en términos monetarios a Bs 160,30 millones.

6.5.4. Resultados
Ingresos de Explotacion
Los ingresos por explotacién de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. estdan compuestos por ingresos
relacionados con transporte de carga, ingresos relacionados con transporte de pasajeros, otros
ingresos de explotacion y descuentos en fletes ferroviarios.

Al 31 de diciembre de 2012 ascendieron a Bs 273,03 millones, al 31 de diciembre de 2013
alcanzaron a Bs 327,53 millones, mientras que al 31 de diciembre de 2014 los ingresos fueron de
Bs 340,22 millones.

Entre el 2012 y 2013 los ingresos incrementaron en Bs 54,49 millones (19,96%). La variacién entre
gestiones se debe a un incremento de los ingresos relacionados con el transporte de carga por Bs
46,73 millones (18,81%), habiéndose transportado 1.535.307 TM de carga en general.
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Entre 2013 y 2014 los ingresos de explotacidn se incrementaron en Bs 12,69 millones equivalente
en términos relativos a 3,88%, explicado por el aumento de los ingresos relacionados con el
transporte de carga en Bs 29,32 millones (9,93%).

Grafico N2 12: Ingresos por explotacion (en millones de Bs)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Al 31 de marzo de 2015, los ingresos por explotacion registraron un total de Bs 53,09 millones.

Costos de Explotacion

Los costos de explotacion estdn compuestos por depreciacién y amortizaciéon de activo fijo,
sueldos del personal y otros honorarios, combustibles y lubricantes, mantenimiento y
reparaciones, arriendo y equipos, servicios de terceros, tasa de regulacidn y contraprestacion,
intercambio ferroviario, accidentes indemnizaciones, comunicaciéon y consumos basicos, seguros,
seguridad y vigilancia y otros gastos de operacion.

Al 31 de diciembre de 2012 ascendieron a Bs 198,19 millones, equivalente al 72,59% de los
ingresos; para el 31 de diciembre de 2013 alcanzaron Bs 215,15 millones correspondiente al
65,69% de las ventas; mientras que al 31 de diciembre de 2014 la cuenta registro Bs 228,38
millones equivalente al 67,13% de las ventas.

Entre 2012 y 2013 los costos incrementaron en Bs 16,96 millones (8,56%) principalmente por el
incremento de sueldos del personal y otros honorarios en Bs 5,90 millones (11,52%).

Entre 2013 y 2014 los costos se incrementaron nuevamente en Bs 13,23 millones (6,15%)
principalmente por el aumento de la cuenta depreciacién y amortizaciéon de activo fijo en Bs 8,49

millones (13,32%).

Al 31 de marzo de 2015 los costos de explotacion ascendieron a Bs 51,87 millones, equivalente a
97,71% de los ingresos de explotacion.
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Margen de Explotacién

El margen de explotacién, correspondiente a la diferencia entre los ingresos brutos y los costos de
explotacién, al 31 de diciembre de 2012, ascendié a Bs 74,85 millones, constituyendo el 27,41% de
las ventas; en el 2013 se registré un importe de Bs 112,38 millones, equivalente al 34,31% de las
ventas; mientras que en el 2014 la cuenta sumd Bs 111,84 millones, correspondiente al 32,87% de
las ventas.

Grafico N2 13: Margen de explotacion (en millones de Bs)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Entre el 2012 y el 2013 el margen de explotacion incrementd en Bs 37,53 millones (50,14%),
debido al incremento de los ingresos de explotacién en Bs 54,49 millones (19,96%), mayor al
incremento de los costos de explotacion en Bs 16,96 millones (8,56%).

Se puede observar que entre el 2013 y el 2014 el margen de explotacion se redujo en Bs 0,54
millones equivalente en términos relativos a 0,48% dado principalmente por el incremento de los
costos de explotacién en Bs 13,23 millones (6,15%).

Al 31 de marzo de 2015 el margen de explotacion sumd Bs 1,22 millones, monto que equivale a
2,29% de los ingresos.

Gastos de Administracion y Venta

Los gastos de administracion y venta estdn compuestos de: sueldos del personal y otros
honorarios, combustible y lubricantes, impuestos a las transacciones y transacciones financieras,
depreciacion y amortizacion de activo fijo, gastos de materiales de escritorio y otros gastos
generales, impuestos a los inmuebles, vehiculos y otros, viajes y representacidn, accidentes
indemnizaciones, comunicacién y consumos basicos, gastos juridicos y policiales, reparacién y
mantenimiento de activos, seguros, servicios a terceros y otros gastos de administracidn y ventas.

A diciembre de 2012, ascendieron a Bs 64,51 millones, representando el 23,63% de los ingresos, a
diciembre de 2013 ascendieron a Bs 69,74 millones equivalentes al 21,29% de los ingresos;
mientras que a diciembre de 2014 gastos de operacidon alcanzaron a Bs 80,62 millones,
equivalente al 23,70% de los ingresos.
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Entre 2012 y 2013 los gastos de administracidn y ventas incrementaron en Bs 5,23 millones, lo que
representa el 8,10% de los ingresos por explotacién, ocasionados por el incremento de la
subcuenta Impuesto a las transacciones y transacciones financieras en Bs 1,81 millones (18,99%).

Entre el 2013 y 2014 los gastos de administracién y ventas crecieron en Bs 10,88 millones
(15,60%), principalmente por el aumento en los sueldos del personal y otros honorarios en Bs 3,46
millones (15,98%).

Al 31 de marzo de 2015 los gastos de administracidn y venta alcanzaron un total de Bs 21,23
millones, equivalente al 39,99% de los ingresos.

Ganancia Operacional
La ganancia operacional es la diferencia entre el margen de explotacién y los gastos de
administracién y venta.

Al 31 de diciembre de 2012, alcanzé Bs 10,33 millones, representando el 3,78% de los ingresos, al
31 de diciembre de 2013 se reportaron Bs 42,64 millones, equivalente al 13,02% de los ingresos de
explotacién, mientras que al 31 de diciembre de 2014 registré Bs 31,22 millones, que representan
el 9,18% del total ingresos.

Entre el 2012 y 2013 la cuenta incrementd en Bs 32,30 millones (312,61%), principalmente por el
incremento de los ingresos por explotacion en Bs 54,49 millones (19,96%).

Entre el 2013 y 2014 la ganancia operacional se redujo en Bs 11,42 millones (26,78%),
principalmente por el incremento de los costos de explotacidn en Bs 13,23 millones (6,15%).

Al 31 de marzo de 2015 la pérdida operacional fue Bs 20,01 millones, equivalente al 37,70% de los
ingresos.

Grafico N2 14: Ganancia operacional (en millones de Bs)
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Otros Ingresos (Egresos)

La cuenta otros ingresos (egresos), estd compuesta por: ingresos financieros, otros ingresos fuera
de explotacion, gastos financieros, otros egresos fuera de explotacién, resultados por exposicidn a
la inflacién y diferencias de cambio.

Al 31 de diciembre de 2012 la cuenta registré Bs 4,21 millones, equivalente al 1,54% de los
ingresos, al 31 de diciembre de 2013, la cuenta reporté un egreso de Bs 0,24 millones,
representando el 0,07% de los ingresos; mientras que al 31 de diciembre de 2014 los egresos
fueron Bs 9,18 millones de ingresos, equivalente al 2,70% de los ingresos.

Entre el 2012 y 2013 la cuenta disminuye en Bs 4,44 millones (105,64%), principalmente por una
reduccidon de otros ingresos fuera de explotacion, equivalentes a Bs 3,30 millones (44,33%),
ocasionada por la reduccion de los ingresos por construccion de desvios para clientes (no se
hicieron en la gestién 2013) y por la reduccién de otros ingresos por servicios logisticos.

Entre el 2013 y 2014 la cuenta otros ingresos (egresos) disminuyd en Bs 8,94 millones (3.770,71%),
principalmente por el aumento de los gastos financieros, equivalente a Bs 9,75 millones
(172,11%).

Al 31 de marzo de 2015 la cuenta registré en egresos Bs 4,99 millones, lo cual representa 9,40% de
los ingresos.

Ganancia Neta del Ejercicio

La ganancia neta del ejercicio para la gestién 2012 fue de Bs 14,54 millones, que representan el
5,32% de la ventas; en el 2013 la cuenta alcanzé a Bs 42,40 millones equivalente al 12,95% de las
ventas; mientras que en el 2014 la utilidad del periodo sumé Bs 22,04 millones equivalentes al
6,48% de las ventas.

Grafico N2 15: Ganancia neta (en millones de Bs)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Entre la gestion 2012 y 2013 la utilidad del periodo se incrementa en Bs 27,86 millones (191,63%),
principalmente por el crecimiento de los ingresos de explotacién en Bs 54,49 millones (19,96%).
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Entre la gestién 2013 y 2014 la ganancia neta se redujo en Bs 20,36 millones (48,03%),
principalmente por incremento de los costos de explotacién en Bs 13,23 millones (6,15%) vy el
aumento de gastos de administracién y venta en Bs 10,88 millones (15,60%).

Al 31 de marzo de 2015, la pérdida neta del ejercicio asciende a Bs 25,00 millones equivalente a
47,10% de los ingresos.

6.5.5. Indicadores Financieros
6.5.5.1. Liquidez
Coeficiente de Liquidez (Activo Corriente/ Pasivo Corriente)
Expresado por el activo corriente entre el pasivo corriente, basicamente muestra la capacidad que
tiene la empresa de poder cubrir sus deudas de corto plazo con sus activos de corto plazo. Para la
gestidn 2012 el coeficiente de liquidez fue 1,56 veces, para el 2013, 1,63 veces y finalmente para el
2014, 0,72 veces.

Entre la gestion 2012 y 2013 el indicador registré una mejoria, ocasionado por el incremento en el
activo corriente en Bs 119,47 millones (127,57%), en mayor proporcién al incremento del pasivo
corriente en Bs 70,38 millones (117,03%). El incremento en las disponibilidades y en el pasivo
corriente, ha sido, ocasionado por las inversiones que la empresa estd realizando para el
incremento de su capacidad de transporte (compra de locomotoras principalmente) y para la
compra de acciones de la Sociedad Aigre S.A.

Entre la gestiéon 2013 y 2014, el indicador desmejora, principalmente por la disminucién del activo
corriente en la gestion 2014, en Bs 70,14 millones (32,91%), explicado por la reduccién de las
disponibilidades en Bs 101,96 millones (82,41%), ocasionado por el incremento de los préstamos
bancarios de corto plazo.

Al 31 de marzo de 2015 el coeficiente de liquidez es 0,84.

Grafico N2 16: Coeficiente de liquidez (en veces)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

94



Prueba Acida (Activo Corriente - Inventarios) / (Pasivo Corriente)

Este ratio, muestra la capacidad de la empresa de poder cubrir sus deudas de corto plazo con sus
activos de corto plazo, excluyendo aquellos activos de no muy facil liquidacion, como son los
inventarios. En términos simples, es la capacidad de una empresa de poder cubrir sus obligaciones
a corto plazo con su dinero disponible y sus activos mas liquidos.

Grafico N2 17: Prueba Acida (en veces)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Para el afio 2012, la prueba acida fue 1,00 veces, para el 2013, 1,38 veces y para el 2014, 0,56
veces. Entre la gestion 2012 y 2013, el indicador mejord, principalmente como consecuencia del
incremento del activo corriente en Bs 119,47 millones (127,57%), debido al incremento de las
disponibilidades en Bs 112,79 millones (1.031,09%).

Entre la gestion 2013 y 2014 se produjo un deterioro, principalmente por la disminucidn de las
disponibilidades en Bs 101,96 millones (82,41%) ya que las cuentas que tienen con bancos
nacionales disminuyeron, de igual manera hubo un incremento en las obligaciones financieras de
corto plazo en Bs 29,76 millones (48,17%).

Al 31 de marzo de 2015 la razén prueba acida es 0,61.

Capital de Trabajo (Activo Corriente - Pasivo Corriente)

El capital de trabajo, indica la diferencia monetaria existente entre los activos corrientes y pasivos
corrientes. El capital de trabajo de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. al 31 de diciembre de 2012
ascendié a Bs 33,51 millones, al 2013 reportd un Bs 82,59 millones, mientras que para el 2014 el
indicador tuvo un valor negativo de Bs 56,22 millones.

Entre el 2012 y 2013 el capital de trabajo incrementé en Bs 49,09 millones, observando un

incremento tanto en el activo corriente como en el pasivo corriente, en Bs 119,47 millones
(127,57%) y Bs 70,38 millones (117,03%) respectivamente.
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Entre 2013 y 2014 el capital de trabajo obtuvo valores negativos debido disminucién de las
disponibilidades en Bs 101,96 millones (82,41%) ya que las cuentas que tienen con bancos
nacionales disminuyeron ocasionado por los niveles de inversidn efectuados en la gestiéon 2014,
los mismos que fueron cubiertos parcialmente con fondos propios de Ferroviaria Oriental.

Al 31 de marzo de 2015 el capital de trabajo resulté en Bs -31,38 millones.

6.5.5.2. Endeudamiento
Razén de Endeudamiento (Total Pasivo/ Total Activo)
La razén de endeudamiento muestra el porcentaje que representa el total de pasivos de la
empresa, en relacion a los activos totales de la misma.

Al 31 de diciembre de 2012 la razén de endeudamiento de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. fue
14,98%; al 31 de diciembre de 2013, 23,98% y al 31 de diciembre del 2014, 34,09%.

Entre la gestion 2012 y 2013 se observa un incremento del ratio ya que el pasivo total crecié en Bs
147,54 millones (84,21%), causado por el incremento en obligaciones financieras en el corto plazo
y largo plazo, y el activo total se incrementé en Bs 176,13 millones (15,06%), es decir, en menor
proporcién al pasivo total.

Grafico N2 18: Razén de Endeudamiento (en porcentaje)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Entre la gestion 2013 y 2014 existe un nuevo incremento del ratio ya que la empresa experimentd
un incremento de sus deudas en relacion a sus activos. El activo tuvo un crecimiento de Bs 181,91
millones (13,52%) ocasionado principalmente por el incremento del activo fijo. En tanto el pasivo
crecié en Bs 198,03 millones (61,36%), explicado principalmente por el incremento de las
obligaciones financieras en el largo plazo.

Los importantes incrementos de las deudas financieras en el periodo analizado son producto de
las colocaciones primarias de las cuatro primeras emisiones de bonos dentro del Programa de
Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL. La sociedad realizd estas emisiones para poder
financiar sus necesidades de capital de inversiones y de capital de operaciones.
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Al 31 de marzo de 2015 la razén de endeudamiento registré un resultado de 36,39%.

Razén Deuda Capital (Total Pasivo/ Patrimonio Neto)
La razén deuda capital, indica la relacion de todas las obligaciones financieras de la empresa con
terceros en relacién al total de su patrimonio neto.

Grafico N2 19: Razén deuda capital (en veces)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Para el afio 2012 este ratio fue 0,18 veces, para el 2013, 0,32 veces y para el 2014, 0,52 veces.
Entre el 2012 y 2013 se observa un incremento del indicador, causado por el importante
crecimiento del pasivo en Bs 147,54 millones (84,21%), el cual se debe al incremento de
obligaciones financieras en corto plazo y largo plazo.

Entre el 2013 y 2014 se registra un nuevo incremento del indicador, explicado por el incremento
del pasivo y la disminucién del patrimonio.

Al 31 de marzo de 2015, la razén deuda capital fue 0,57 veces.

Deuda Financiera sobre Patrimonio (Total Deudas Financieras/ Patrimonio Neto)

El ratio muestra el porcentaje que representa la deuda financiera total (corto y largo plazo)
respecto al patrimonio de la empresa. A diciembre de 2012 esta proporcidn fue de 4,83%, en 2013
registrd 17,38% y en 2014 el resultado fue de 33,69%.

Entre 2012 y 2013 el indicador registré un incremento explicado por los crecimientos en
obligaciones financieras en el pasivo corriente y no corriente, explicado a su vez por la colocacion
primaria de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — Emisién 1y de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL
— Emisién 2.

En el periodo 2013 y 2014 el indicador muestra nuevamente un incremento debido a que las

obligaciones financieras crecieron nuevamente producto de la colocacién primaria de los Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL — Emision 3 y de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — Emisién 4.
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Al 31 de marzo de 2015, la proporcién deuda financiera sobre patrimonio fue 40,71%.

6.5.5.3.  Actividad
Gastos Financieros / Total Ingresos Operacionales (Gastos Financieros/Ingresos de Explotacion)
Este ratio muestra el porcentaje de ingresos operativos que se utilizan para cubrir los gastos
financieros. Para el 2012, el presente indicador fue 1,32%, para el 2013, 1,73% y para el 2014,
4,53%.

Grafico N2 20: Gastos financieros/Ingresos operacionales (en porcentaje)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

En el periodo analizado se observa un incremento del ratio, producto de las mayores deudas
financieras contraidas por la sociedad, sobre todo a través de la emision de bonos, para poder
financiar sus necesidades de capital de inversiones y de capital de operaciones.

Rotacion de Cuentas por Pagar (Total Costos Operacionales / Deudas Comerciales)

Ciclo de pago (360/Rotacion de Cuentas por Pagar)

La rotacidn de cuentas por pagar, representada por el costo de servicios vendidos anual dividido
entre las deudas comerciales de fin de afio, indica la velocidad con la que la empresa salda sus
cuentas pendientes de pago. La rotacién de cuentas por pagar se interpreta como las veces
promedio al afio que se realizan pagos a los proveedores.

Para la gestion 2012 lo hizo en 5,97 veces (60 dias), para el 2013, 5,60 veces (64 dias) y al 2014,
2,68 veces (134 dias).

Durante el periodo analizado, la empresa muestra una mejora del ratio de rotacion de cuentas por
pagar. Calculando el nimero de dias que la sociedad tarda en pagar sus deudas comerciales (ciclo
de pago), se observa que éste ha incrementado desde la gestién 2012; pasando de 60 dias a 134
dias al cierre de la gestién 2014.
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Grafico N2 21: Plazo promedio de pago (en dias)

160
140
120
100
20
60
40

20

dic-12 dic-13 dic-14

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Rotacién de Cuentas por Cobrar (Total Ingresos de Explotacion/Deudores por Venta)

La rotacion de cuentas por cobrar, representada por las ventas netas de servicios anuales divididas
entre las cuentas por cobrar comerciales de fin de afio, indica la velocidad con la que la empresa
recolecta sus cuentas pendientes de cobro. La rotaciéon de cuentas por cobrar se interpreta como
las veces promedio al afio que se realizan cobros a los clientes; por tanto mientras mas rapida sea
la empresa cobrando, mas rdpido tendra efectivo disponible para realizar sus operaciones.

En la gestidén 2012 se realizaron 20,22 veces (18 dias), en el 2013, 26,13 veces (14 dias) y en la
gestion 2014, 18,79 veces (19 dias).

Durante el periodo analizado, la empresa muestra un ligero deterioro del ratio de rotacién de
cuentas por cobrar. Calculando el nimero de dias que la sociedad tarda en hacer efectivas sus
cuentas por cobrar comerciales (ciclo de cobro), se observa que éste se ha modificado desde la
gestidén 2012; pasando de 18 dias a 19 dias al cierre de la gestién 2014.

Sin embargo, es importante resaltar que si se compara el ciclo de cobro con el ciclo de pago, se
nota que existe una diferencia importante en cuanto el tiempo que FO S.A. tarda en pagar sus
cuentas pendientes versus el tiempo que tarda en cobrar sus cuentas pendientes. Esta diferencia,
que se encuentra en promedio en 69 dias, es explicada por el incremento significativo de las
cuentas por pagar, siendo las partidas mas significativas el pago de dos locomotoras nuevas a GE
Transportes Ferroviarios y el pago de parte de la 1ra fase del reemplazo del sistema de
telecomunicaciones de Ferroviaria Oriental.
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Grafico N2 22: Plazo promedio de cobro (en dias)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

6.5.5.4. Rentabilidad
ROE: Retorno sobre Patrimonio (Utilidad Neta / Patrimonio Neto)
El ROE, corresponde al porcentaje de utilidades o pérdidas que puede tener la empresa, en
relacidn a cada unidad monetaria que se ha invertido en el patrimonio de la misma. Para la gestion
2012 el ROE reportd 1,46%, para el 2013, 4,14%, finalmente para la gestion 2014, 2,19%.

Grafico N2 23: Retorno del Patrimonio ROE (en porcentaje)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Entre la gestién 2012 y 2013 el indicador tuvo una mejoria considerable, debido principalmente a
al incremento de las utilidades en Bs 27,86 millones (191,63%). El incremento de las utilidades es
explicada principalmente por el aumento de los ingresos de explotacién en Bs 54,49 millones
(19,96%).

Entre la gestion 2013 y 2014 se observa una desmejora en el indicador, causado por la reduccién
de las utilidades en Bs 20,36 millones (48,03%) en la gestion 2014. En el caso de las utilidades, la
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disminucién es explicada en gran parte por el incremento de los costos de explotacion en Bs 13,23
millones (6,15%).

ROA: Retorno sobre Activos (Utilidad Neta / Total Activo)

El ROA, al igual que el ROE representa el porcentaje de utilidades o pérdidas de la empresa pero,
en este caso, en relacidon a los activos de la misma. Para el afio 2012, el ROA de FERROVIARIA
ORIENTAL S.A. fue 1,24%, para el 2013, 3,15% y para la gestion 2014, 1,44%.

Al igual que en el caso del ROE, el ROA muestra una importante mejora en la gestion 2013 y un
decremento en la gestidon 2014. Las razones para explicar este comportamiento son las mismas
gue explican el comportamiento del ROE.

Grafico N2 24: Retorno sobre activos ROA (en porcentaje)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Margen Operativo (Utilidad Operativa / Total Ingresos de Explotacion)
El margen operativo representa el porcentaje de ingresos de la empresa, luego de descontar todos
los gastos administrativos.

En el 2012, este indicador fue 3,78%, en la gestiéon 2013, 13,02% y para la gestion 2014, alcanzé
9,18%.

En la gestidn 2013 el indicador tuvo una mejoria ya que los ingresos de explotacion incrementaron
en Bs 54,49 millones (19,96%). La variacion se debid al incremento de los ingresos relacionados

con el transporte de carga.

Entre 2013 y 2014, el ratio registrd una reduccion, la cual fue causada por el incremento de los
costos de explotacion y los gastos de administracion y ventas.
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Grafico N2 25: Margen operativo (en porcentaje)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Margen Neto (Utilidad Neta / Total Ingresos de Explotacion)

El margen neto, representa el porcentaje de los ingresos por ventas que efectivamente se vuelven
utilidades netas (ingresos netos luego de descontar todos los gastos existentes en el estado de
resultados).

Grafico N2 26: Margen neto (en porcentaje)
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Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Al 31 de diciembre de 2012, el margen neto de FERROVIARIA ORIENTAL S.A. reportd 5,32%, en el
2013, 12,95% y finalmente en la gestion 2014, 6,48%.

Al igual que en el caso del ROE y del ROA, el comportamiento de este ratio, durante el periodo
analizado, fue resultado de las variaciones que experimenté la utilidad neta. La disminucidon de la
utilidad neta en la gestidon 2014 es explicada principalmente por los importantes incrementos de
los costos de explotacién y de los gastos administrativos y venta, a su vez, estos incrementos son
explicados por el incremento de servicio de terceros y de la cuenta de evaluacion de proyectos.
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6.5.6. Calculo Histdrico de los Compromisos Financieros

Cuadro N¢ 34: Calculo Historico de la Relacion Deuda Patrimonio (RDP)*
Gestion 2012 2013 2014 Mar-2015
Pasivo Total 154.672.732 300.611.926 513.987.108 561.821.319
Patrimonio Neto 877.936.265 952.901.143 993.819.227 981.956.939
RDP 0,18 0,32 0,52 0,57

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Cuadro N2 35: Calculo Histérico de Relacidn de Cobertura del Servicio de la Deuda
(RCSD)*
Gestion 2012 2013 2014 Mar-2015
Activo corriente 82.669.283 198.492.536 141.103.406 161.841.642
EBITDA 70.323.367 122.799.612 134.043.322 133.518.688
Amortizacién de capital 10.133.989 51.905.227 85.299.000 106.105.400
Intereses Financieros 2.146.648 7.211.488 18.269.883 21.622.074
RCSD 12,46 5,43 2,66 2,31

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Los compromisos financieros al cierre de las gestiones 2012, 2013 y 2014 fueron calculados con
datos obtenidos de los Estados Financieros auditados externamente en dichas gestiones. Los
compromisos financieros al cierre de marzo 2015 fueron calculados con datos obtenidos de los
Estados Financieros auditados internamente.

6.5.7. Cambios en los Responsables de la Elaboracion y Revision de la Informacion
Financiera
En las ultimas tres gestiones no ha habido cambios en los auditores externos de FERROVIARIA
ORIENTAL S.A. en los que se ha venido trabajando con la empresa PricewaterhouseCoopers S.R.L.
En las gestiones analizadas la empresa de auditoria externa emitié sus respectivos informes sin
salvedades.

El funcionario encargado de la elaboracién de los estados financieros de FERROVIARIA ORIENTAL

S.A. durante el periodo analizado (2012 — 2015) es el Lic. Humberto Panoso Bustamante que ocupa
actualmente el cargo de Subgerente de Contabilidad y Finanzas.
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7. ESTADOS FINANCIEROS

Cuadro N2 36:

FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

BALANCE GENERAL Y ANALISIS HORIZONTAL DEL BALANCE GENERAL
(Expresado en Millones de Bolivianos)

Balance General y analisis horizontal del Balance General de
FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

PERIODO dic-12 dic-13 dic-14 mar-15 2012 - 2013 2012 - 2013 2013 - 2014 2013 - 2014
(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.) Horizontal Horizontal Horizontal Horizontal
Valor UFV 1,80078 1,89993 2,01324 2,03986 latit bsol latii Absoli
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades 10,94 123,73 21,77 28,36 1031,09% 112,79 -82,41% (101,96)
Inversiones temporarias 12,21 13,68 35,50 1,29 12,08% 1,47 159,44% 21,82
Deudores porventa 13,50 12,53 18,11 11,26 -7,19% (0,97) 44,50% 5,58
Empresas relacionadas 3,74 0,06 0,05 2,59 -98,50% (3,68) -5,63% (0,00)
Deudores varios 14,46 15,50 20,00 47,95 7,23% 1,04 29,04% 4,50
Derechos fiscales 5,02 14,24 16,45 26,59 183,79% 9,22 15,56% 2,22
Inventarios de materiales y repuestos 33,78 33,37 31,08 43,80 -1,22% (0,41) -6,85% (2,29)
Total Activo Corriente 93,64 213,11 142,97 161,84 127,57% 119,47 -32,91% (70,14)
ACTIVO NO CORRIENTE
Cuentas por cobrar a otros ferrocarriles 1,96 1,86 1,76 1,73 -5,22% (0,10) -5,63% (0,10)
Inversiones permanentes 7,62 11,51 126,75 125,02 51,07% 3,89 1001,14% 115,24
Activo fijo 1.058,91  1.088,38  1.221,53  1.248,01 2,78% 29,48 12,23% 133,15
Deudores varios - 22,83 26,94 - 22,83 18,02% 4,11
Gastos pagados poranticipado 2,75 - - - -100,00% (2,75) 0,00
Activo intangible 4,82 8,14 7,79 7,17 68,84% 3,32 -4,30% (0,35)
Total Activo No Corriente 1.076,06 1.132,72  1.384,77 1.381,94 5,27% 56,66 22,25% 252,05
TOTAL ACTIVO 1.169,70  1.34583  1.527,74  1.543,78 15,06% 176,13 13,52% 181,91
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 33,19 38,45 85,15 77,21 15,83% 5,25 121,48% 46,71
Cuentas por pagara otros ferrocarriles 0,09 0,13 0,08 0,12 44,47% 0,04 -37,04% (0,05)
Obligaciones financieras 12,10 61,80 91,56 104,26 410,73% 49,70 48,17% 29,76
Obligaciones fiscales 3,85 4,41 4,32 4,59 14,67% 0,56 -2,08% (0,09)
Impuesto a las utilidades de las empresas 4,72 13,97 10,19 0,00 196,04% 9,25 -27,08% (3,78)
Obligaciones sociales 6,19 11,76 7,89 7,05 90,04% 5,57 -32,93% (3,87)
Total Pasivo Corriente 60,14 130,52 199,19 193,22 117,03% 70,38 52,62% 68,67
PASIVO NO CORRIENTE
Impuesto diferido 68,77 65,18 61,51 60,71 -5,22% (3,59) -5,63% (3,67)
Obligaciones financieras 35,90 116,05 247,71 295,49 223,30% 80,15 113,45% 131,66
Previsidn para indemnizaciones 10,41 11,01 12,37 12,40 5,77% 0,60 12,37% 1,36
Total Pasivo No Corriente 115,07 192,23 321,59 368,60 67,06% 77,17 67,29% 129,36
TOTAL PASIVO 175,21 322,75 520,78 561,82 84,21% 147,54 61,36% 198,03
PATRIMONIO NETO
Capital pagado 229,70 229,70 229,70 229,70 0,00% 0,00 0,00% 0,00
Ajuste de capital 162,97 162,97 162,97 162,97 0,00% (0,00) 0,00% 0,00
Prima de emisién 16,33 15,48 14,61 14,42 -5,22% (0,85) -5,63% (0,87)
Reserva legal 39,18 39,82 41,79 41,79 1,64% 0,64 4,96% 1,97
Reserva porrevallo técnico 211,81 200,75 189,45 186,98 -5,22% (11,05) -5,63% (11,30)
Ajuste global al patrimonio 181,58 172,11 162,42 160,30 -5,22% (9,48) -5,63% (9,69)
Ajuste de reservas patrimoniales 138,39 159,86 181,86 186,65 15,51% 21,47 13,76% 22,00
Resultados acumulados 14,54 42,40 24,16 0,85 191,63% 27,86 -43,03% (18,24)
TOTAL PATRIMONIO NETO 994,50 1.023,08 1.006,96 981,96 2,87% 28,59 -1,58% (16,12)
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 1.169,70  1.345,83  1.527,74  1.543,78 15,06% 176,13 13,52% 181,91

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
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Cuadro N2 37:

Andlisis Vertical del Balance General de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
ANALISIS VERTICAL DEL BALANCE GENERAL

RGERE dic-12 dic-13 dic-14 mar-15
(Reexp.) (Reexp.) (Reexp.)
Valor UFV 1,80078 1,89993 2,01324 2,03986
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades 0,94% 9,19% 1,42% 1,84%
Inversiones temporarias 1,04% 1,02% 2,32% 0,08%
Deudores porventa 1,15% 0,93% 1,19% 0,73%
Empresas relacionadas 0,32% 0,00% 0,00% 0,17%
Deudores varios 1,24% 1,15% 1,31% 3,11%
Derechos fiscales 0,43% 1,06% 1,08% 1,72%
Inventarios de materiales y repuestos 2,89% 2,48% 2,03% 2,84%
Total Activo Corriente 8,01% 15,83% 9,36% 10,48%
ACTIVO NO CORRIENTE 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Cuentas por cobrar a otros ferrocarriles 0,17% 0,14% 0,11% 0,11%
Inversiones permanentes 0,65% 0,86% 8,30% 8,10%
Activo fijo 90,53% 80,87% 79,96% 80,84%
Deudores varios 0,00% 1,70% 1,76% 0,00%
Gastos pagados poranticipado 0,23% 0,00% 0,00% 0,00%
Activo intangible 0,41% 0,60% 0,51% 0,46%
Total Activo No Corriente 91,99% 84,17% 90,64% 89,52%
TOTAL ACTIVO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 2,84% 2,86% 5,57% 5,00%
Cuentas por pagar a otros ferrocarriles 0,01% 0,01% 0,01% 0,01%
Obligaciones financieras 1,03% 4,59% 5,99% 6,75%
Obligaciones fiscales 0,33% 0,33% 0,28% 0,30%
Impuesto a las utilidades de las empresas 0,40% 1,04% 0,67% 0,00%
Obligaciones sociales 0,53% 0,87% 0,52% 0,46%
Total Pasivo Corriente 5,14% 9,70% 13,04% 12,52%
PASIVO NO CORRIENTE
Impuesto diferido 5,88% 4,84% 4,03% 3,93%
Obligaciones financieras 3,07% 8,62% 16,21% 19,14%
Previsién para indemnizaciones 0,89% 0,82% 0,81% 0,80%
Total Pasivo No Corriente 9,84% 14,28% 21,05% 23,88%
TOTAL PASIVO 14,98% 23,98% 34,09% 36,39%
PATRIMONIO NETO
Capital pagado 19,64% 17,07% 15,04% 14,88%
Ajuste de capital 13,93% 12,11% 10,67% 10,56%
Prima de emisidn 1,40% 1,15% 0,96% 0,93%
Reserva legal 3,35% 2,96% 2,74% 2,71%
Reserva porrevalio técnico 18,11% 14,92% 12,40% 12,11%
Ajuste global al patrimonio 15,52% 12,79% 10,63% 10,38%
Ajuste de reservas patrimoniales 11,83% 11,88% 11,90% 12,09%
Resultados acumulados 1,24% 3,15% 1,58% -0,05%
TOTAL PATRIMONIO NETO 85,02% 76,02% 65,91% 63,61%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
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Cuadro N2 38: Estado de resultados y analisis horizontal del Estado de Resultados de
FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

ESTADO DE RESULTADOS
(Expresado en Millones de Bolivianos)

Ingresos de explotacion 273,03 327,53 340,22 53,09 19,96% 54,49 3,88% 12,69
Costos de explotacidn 198,19 215,15 228,38 51,87 8,56% 16,96 6,15% 13,23

de | i0 74,85 112,38 111,84 1,22 50,14% 37,53 -0,48% (0,54)
Gastos de administracion y venta 64,51 69,74 80,62 21,23 8,10% 5,23 15,60% 10,88
Ingresos financieros 0,25 0,39 1,30 0,07 52,42% 0,13 238,17% 0,92
Otros ingresos fuera de explotacién 7,45 4,15 2,23 (0,48) -44,33% (3,30) -46,12% (1,91)
Gastos financieros 3,61 5,66 15,41 5,45 57,02% 2,06 172,11% 9,75
Otros egresos fuera de explotacién 2,92 1,48 2,29 0,77 -49,39% (1,44) 54,59% 0,81
Resultados porexposicidn a la inflacidn 3,18 2,51 5,03 1,61 -21,04% (0,67) 100,12% 2,52
Diferencias de cambio (0,15) (0,14) (0,05) 0,03 -6,00% 0,01 -63,82% 0,09
Otros Ingresos (Egresos) 4,21 (0,24) (9,18) (4,99) -105,64% (4,44) 3770,71% (8,94)

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Cuadro N2 39: Analisis Vertical del Estado de Resultados de
FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
ANALISIS VERTICAL DEL ESTADO DE RESULTADOS

Ingresos de explotacién 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Costos de explotacién 72,59% 65,69% 67,13% 97,71%
Margen de explotacion 27,41% 34,31% 32,87% 2,29%
Gastos de administracion y venta 23,63% 21,29% 23,70% 39,99%
Gananciaoperaciomal  378%  1302%  918%  -37,70%
Ingresos financieros 0,09% 0,12% 0,38% 0,14%
Otros ingresos fuera de explotacién 2,73% 1,27% 0,66% -0,91%
Gastos financieros 1,32% 1,73% 4,53% 10,26%
Otros egresos fuera de explotacion 1,07% 0,45% 0,67% 1,45%
Resultados porexposicion a la inflacion 1,17% 0,77% 1,48% 3,03%
Diferencias de cambio -0,05% -0,04% -0,01% 0,06%
Otros Ingresos (Egresos) 1,54% -0,07% -2,70% -9,40%

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
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Cuadro N2 40:

Indicadores Financieros de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
ANALISIS DE RATIOS FINANCIEROS

Concepto Férmula Interpretacién dic-12 dic-13 dic-14 mar-15
Ratios de Liquid
Coeficiente de Liquidez Activo Corriente/Pasivo Corriente Veces 1,56 1,63 0,72 0,84
Prueba Acida (Activo Corriente - Inventarios)/Pasivo Corriente Veces 1,00 1,38 0,56 0,61
Capital de Trabajo Activo Corriente - Pasivo Corriente Millones de Bs 33,51 82,59 -56,22 -31,38
Ratios de Endeudami
Razén de Endeudamiento Total Pasivo/Total Activo Porcentaje 14,98% 23,98% 34,09% 36,39%
Razon Deuda Capital Total Pasivo/Total Patrimonio Neto Veces 0,18 0,32 0,52 0,57
Deudas Financieras/Patrimonio Neto Total deudas financieras/Patrimonio Neto Porcentaje 4,83% 17,38% 33,69% 40,71%
Ratios de Actividad
Gastos Financieros / Total Ingresos Operacionales Gastos Financieros/Total Ingresos Operacionales Porcentaje 1,32% 1,73% 4,53%
Rotacién Cuentas por Pagar Total Costos Operacionales/Deudas Comerciales Veces 5,97 5,60 2,68
Plazo Promedio de Pago 360/Rotacion Cuentas por Pagar Dias 60 64 134
Rotacién Cuentas por Cobrar Total Ingresos Operacionales/Cuentas por Cobrar Comerciales Veces 20,22 26,13 18,79
Plazo Promedio de Cobro 360/Rotacién Cuentas por Cobrar Dias 18 14 19
Ratios de Rentabilidad
ROE Retorno sobre Patrimonio Ganancia Neta/Patrimonio Porcentaje 1,46% 4,14% 2,19%
ROA Retorno sobre Activos Utilidad Neta/Total Activo Porcentaje 1,24% 3,15% 1,44%
Margen Operativo Utilidad Operativa/Total Ingresos Operacionales Porcentaje 3,78% 13,02% 9,18%
Margen Neto Utilidad Neta/Total Ingresos Operacionales Porcentaje 5,32% 12,95% 6,48%

Fuente: FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
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DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE
24 de febrero de 2014

Alos Sefiores

Presidente y Directores de
Ferroviaria Oriental 5.A.
Santa Cruz de la Sierra

Hemos examinado los balances generales de Ferroviaria Oriental S.A. al 31 de diciembre de 2014 y 2013, y
los cormrespondientes estados de ganancias y pérdidas, de evolucién del patrimonio neto y de flujo de efectivo
por los ajercicios terminados en esas fechas, asi como las notas 1 a 14 que se acompafian. Estos estados
financieros son responsabilidad de la Gerencia de 1a Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una
opini6n sobre estos estados financieros basados en nuestra auditoria.

Efectuamos nuestros exdmenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Bolivia, Esas
normas requieren que planifiguemos y ejecutemos la auditoria para obtener razonable seguridad respecto a
si los estados financieros estin 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 las normas de contabilidad urilizadas y las estimaciones
significativas hechas por la Gerencia, asi como también evaluar la presentacién de los estados financieros en
su canjunto. Consideramos que nuestros exdmenes proporcionan una base razonable para nuestra opinién.

En nuestra opinidn, los estndos financierns mencionados en el primer pdrrafo presentan razonablemente, en
todo aspecto significativo, la sitvacién patrimonial y financiera de Ferroviaria Oriental 5.A. al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, los resultados de sus operaciones, la evolucién de su patrimonio neto v su flujo de
efectivo por los ejercicios terminados en esas fechas, de acuerdo con normas de contabilidad generalmente
aceptadas en Bolivia,

Tal como se menciona en la Nota 2 a los estados financieros, éstos han sido preparados para cumplir con las
disposiciones legales a las que estd sujeta la Sociedad como ente independiente (presenracién ante la Junta
General Ordinaria de Accionistas y el Servicio de Impuestos Nacionales). Por lo tanto, no incluye la
consolidacitn de los estados financieros de sus empresas subsidiarias. Para evaloar la situacién financiera del
conjunto econdmico que conforman la Sociedad y sus empresas subsidiarias, se debe recurrir esrados
financieros consolidados, preparados de acuerdo con la Norma de Contabilidad NC 8 aprobada por el
Consejo Téenice Nacional de Auditoria y Contabilidad.

PricewaterhouseCoopers S.R.L.

MAT. PROF. N® CAUSC-1504

PricewsaterhouseCoopers S.R.L, Santa Cruz - Bolivia Ed{f. Omnia Dei Piso 1. Equipetrol Norte Calle Dr. Viador
Pinto esquina calle I, T:(591-3) 3444311, F: (591-3) 3444312, www.pwe.com/bo



FERROVIARIA ORIENTAL 5.A.
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 ¥ 2013

ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidedes

Deudores por venta
Empresas relacionadas
Devichres varios

Inventarion de materiile v repuesion
Totl nctivo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE

Cuentas por cobrar & otrod fermocarriles
Irversiones perTnanefiss

Acthva filo

[heidores variog

Aerh intangihle

Total active no corrients
Toal active

PASIVO ¥ PATRIMONIO NETOD
PABIVO CORRIENTE
Coznras por pagaT

Cuoennrs por pagar o etros ferrocomiles
Obligmciones fnnocierns

Obligaciones fiscoles

tmpesto o las utildades de los empress
Oblteachones socinles

Total paslva corrisnts

PASIVO NO CORRIENTE
Impuesto diferido
Obligariones financierms
Previsidn g indemnizaciones

Total pasive no cortients
Toral pasive

PATRBAONID NETO

Capital pagndo
Ajuste de cagital

Prima de emizidn

Reserva legal

Ajuate global del purmaonio
Reseryvn pot revalio oo
Abunte e reservas patrimoninfes
Resultndon acumidados

Total parrimonio neto
Totul pasive ¥ patritnonio neto

Lt pcitas e se acoinpeadian forman parte tegranie de esos ecrado.
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21.484.348 122.115.822
45.035.051 13503914
172874170 12.369.954
53072 55.178
18,742 558 15,299,192
16,238,434 14.050.028
J0.678.773 1_2:9?3&.352
141.103.406 F10.330.440
1.731.459 1.836.841
125.100.485 11,360,997
L205.592.820 1.074.179.973
26.556.164 21577353
7.689.981 B.035.780
1066702929 L117.940.944
et O BOGT LEmITLESY
B4.043.690 A7.045.622
B1.586 129.578
00,365,468 60,969,434
4261671 4351995
10.053.037 13.787.071
7,786,604 11,610,077
196,591 146 128.813,977
B0 706204 64326727
244,480,708 114.535.074
12307990 10864335
317.394.963 189.726.156
513.987.108 F18.540.133
229698200 229 698,200
157.843.161 157843161
14.416.395 14416395
41.793.210 39.518.699
160.301.057 160,301,057
186981347 186,981 347
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23 841.080 41.845.373
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1.507.806.335 1.328.771.384
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FERROVIARIA ORIENTAL 5.A.

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

Nota 2014 2013
[Reexpresado)
-4 Ba
Ingresos de explotacion 5.r 335.781.323 A23.252.764
Costos de explotacitn 53 (225.403.783) (212.343.641)
Margen bruto de ganancia 110,377,540 110.909.123
Menos:
Gastos de adminisrracién y ventas 5.4 (79.567.040) (68.529.640)
Ganancin operativa 30.810.500 42079483
Otros ingresos (cgresos):
Ingresos financicros 1,286,354 380.39)
Otros ingresos fuers de explomcidn 2,204,040 4,060,954
Gasros financleros (15.211.765) (5.590.359)
Oiros egresos fuera de explotacidn [2.255.245) (1.458.875)
Resultado por exposicitn a la inflacion 4004 487 2.480.749
Diferencla de eambio (495591 (135.969)
Chilided meen dal gexcicio i Nm—

Las notas que s¢ acompafian forman parte [ntegrante de este estado,

-—r*“‘z_(?;\ i‘f‘{" ’t'&; - j%fé.ru‘ rn

Ricardo Fernindez Durin Hu Panoso Bustnmante
Gerente General Gerente de Administracidn y Finanzas de Canmhilidad y Contral
J Financiers



WETRINTES [ [ITR S T [T LETIETN
TEwLiE | TawmLic | -
(EEITT fewvr il Ty +
i il [ ai]
- (et ] wisEn
(=g} Sy ] CiCTHFIE vt LRCTHG R FRiial i
S i
- i F e el
[EwrataTl) (EFF BT
= T I 5L
TR i gt 7e Ti] L Ted st ST
s L
ST dnpaprre gL s | ]
Lol TRy B sE e Al Yy o [
LAy




PERROVIARIA ORIENTAL B.A.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO POR LOS ETERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICTEMBRE DE 2014 Y 2013

Flujo de efectivo por actividades de operacién:
Utilidad neta del sjerciclo

Miis: Cargod (abonos) a resulmdos que no generan fujo de efectivo:
Depreciacidn de activo Hio

Amortizacidn mejoras en vias

Prevision por obeolescencia
Nesulmdo de inversiones

Provisldn de intereses

Ganancia por emisidn de bonot
Previsidn parn indemnizaciones

Cambios en acthvos - [Aumento) Disminucidn:

Dendores par venias

Cuenitis por cobrar relachinadas
Cuenims con oomos ferrocarmiles

Deudores vartos

lventarios de materiales ¥ repuestos

Derechos fecales

Cambics en pastvor - Aumento (Disminucidnd:

Cuenitng por pagar

Cuenuaz por pagar i oiros fermocarriles
fiscales

Obligaciones

impuestos gxbre las urilidades de las empresas
Provistones y previtiones

Indemnizaciones pagadag

Impuesto a las utilidades de lns empresas pagndo

‘Totml flujo de efectivo ariginado en scrividades de operacitn

Flujo de efectivo por actividades de imvemidn:
Inversiones en otras wciedades

Activas Inmngibles

Adquisicidn da activos filos (neto de bajas)

DPividendos enbrados

Total flujo de efectivo aplicado en scrividades de Inversién
Flujo de efectivo por actividades de financiscitn:

Prestemos obuenidos

Amartizacién de capiml e inmereses
Distribucién de dividendos
Toml fiujo de efectivo originado en acrividades de financlacidn

Mivimbenio new del sfectivo
Efectivo y equivalente de sfactive al Inlcko del eerclelo
Efecrivo y equivalente de efectivo al clerre del efercicio

Las notas que se acompafian forman parte inwegrante de este estado,

oA
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2014 2013
{Recxpresadal
Bs By
21.745.812 41845373
40,297, 160 ABAT9RTZ
35.536.777 34.074.179
313571 13,653
(RSA.619) (2.295.959)
13,562,012 1.180.138
(575.072) {431.608)
5.557.689 5.409.001
115.567.330 118.274.739
(5.504.216) 457.587
3.106 ‘
103,382 101.135
[8.502.197) (24,123.9064)
2.257.579 393849
(L 186.406) (9.099.167)
46,007,566 5.229.190
(47.992) {46800
(90,324) 556.900
{2.620.454) 14.787.071
(3.523,383) 5500825
(4.214.0547 (4.198.797)
34,034 4.414.001
132.306.196 102 960567
{112.845.869) {1.427.608)
345,799 £
(207.560,353) {105.935.200)
. A.200,630
(320.060.423) [104.162.176)
254.257.125 219467 587
(107.942.398) (¥2.571.11%)
(12919.BA3)
108.653.690 113,976.590
(79.100.337) 112774982
135.619.736 :
56.519.399 135.619.736

[lowir 1y
ficardo Ferndndez Durdn .rujrgr Blades Arce H Panoso Bustamante
Gerenie Genaral d.e‘hdminumum ¥ Finanzas Gerenta dy'Conmabilidod y Control Financero



FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

NOTA 1-CONSTITUCION Y OBJETO

Ferroviaria Oriental S.A., es el resultado de la transformacién de la Empresa Ferroviaria Oriental Sociedad de
Economia Mixta (FCO 5.A.M.), dispuesta por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de FCO S.AM.,
celebrada el 14 de marzo de 1996, en el marco del proceso de capitalizacion de esta dltima,

Como producto del proceso de capitalizacién emprendido por el Gobierno de Bolivia, mediante Escritura Publica
N® 3134/95 de 23 de noviembre de 1995, se constituyd la Sociedad denominada Empresa Ferroviaria Oriental
Sociedad de Economfa Mixta S.A.M. (FCO S.A.M), con la participacidn de la Empresa Nacional de Ferrocarriles
ENFE como Sector Piblico y los trabajadores de ENFE como Sector Privado.

Con fecha 14 de Marzo de 1996, la Superintendencia de Transportes (actualmente Autoridad de Regulacién y
Fiscalizacién de Telecomunicaciones y Transporte, ATT) del Sistema de Regulacién Sectorial en representacién
del Estado Boliviano otorgd en concesion el Servicio Piiblico Ferroviario de Carga v Pasajeros en el sector
Oriental a favor de la Empresa Ferroviaria Oriental S.A.M. por el plazo de 40 afios, mediante Contrato de
Concesién constante en la Eseritura Piblica No. 135B/96 ororgado ante la Notaria de Gobierno a cargo de la
Dra. Natividad Revilla de Terdn. En la misma fecha, rambién otorgé la licencia para el uso, goce, explotacitn y
administracion los Blenes afectados al Servicio Piblico Ferroviario, mediante Contrato de Licencia constante en
la Escritura Piblica N* 136/96.

En fecha 5 de Julio de 1996, en mérito a la Ley de Capitalizacidén No. 1544, Decreto Supremo No. 24167 y
Resolucidn Administrativa N* 04912/96 emidda por la Secretaria Macional de Industria v Comercio, esta
Sociedad de Economia Mixta FCO S.AM. fue objeto de transformacién a Sociedad Andnima bajo la nueva
denominacién de Empresa Ferroviaria Oriental S.A. (FCO 5.A.), mediante Escritura Piblica N* 63/96.

Mediante Testimonio Ne 1063/2002 de 26 de agosto de 2002, se cambia la denominacién de Empresa
Ferroviaria Oriental S.A. (FCO S.A.), a Ferroviaria Orental 5.A. (FO 5.A.), en actual vigencia,

Ferroviaria Oriental S.A., es una Sociedad Andnima formalmente constituida bajo Marricula de Comercio
N® 013322 de FUNDEMPRESA, con domicilio legal en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, Bolivia, que tiene por
objeto realizar por cuenta propia, ajena y/o asociada a terceros, servicios de transporte en general y ferroviario
en particular, as{ como actividades relacionadas conforme consta en e} Testimonio Ne 792/2002 del 24 de junio
de 2002 otorgado ante Notaria de Fe Pliblica.

En el mes de junio de 2011, la junta ordinaria de accionistas determind la ampliacién del objeto de la Sociedad
de la siguiente forma: “La Sociedad tendrd como objeto realizar servicios de rransporte en general y ferroviaria
en particular, pudiendo invertir en toda clase de Sociedades legalmente constituidas en Bolivia o en el exterior”.

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con normas de conrabilidad generalmente
aceptadas en Bolivia y para cumplir con las disposiciones legales a las que estd sujeta la Sociedad como ente
independiente. Por lo tanto, no incluyen la consolidacién de los estados financieros de sus empresas subsidiarias,
inversiones que se presentan valuadas a su valor patrimonial proporcional. Los principales criterios de valuacién
utilizados se describen en la Nota 3 y han sido aplicados de manera consistente.
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)
Consideracién de los efectos de la inflacién

Los estados financieros han sido preparados en moneda constante reconociendo en forma integral los efectos de
la inflacidn, Para ello se ha utilizado como indice de ajuste, la variacidn en la cotizacién del boliviano respecto a
la unidad de fomento a la vivienda (UFV) para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2014 y 2013,
sigulendo los lineamientos establecidos en la Norma Contable N° 3 emitida por el Colegio de Auditores de
Balivia.

Los estados financieros y las notas al 31 de diciembre de 2013, fueron reexpresados utilizando como indice la
UFV para hacerlos comparativos al 31 de diciembre de 2014. Para la realizacién de las actualizaciones al 31 de
diciembre de 2014, se considerd el valor de la UFV de Bs2,013240 por UFV 1 (31 de diciembre de 2013:
Bs1,899930 por UFV 1).

Uso de estimaciones

La preparacidn de los estados financieros de acuerdo con normas de contabilidad generalmenre aceptadas en
Bolivia, requiere que la Gerencia de la Sociedad realice estimaciones y suposiciones que afectan los monros de
HCtivos y pasivos, v la exposicién de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros, asi como
los montos de ingresos y gastos del ejercicio. Los resulrados reales pueden diferir de las estimaciones realizadas.
La gerencia considera que las estimaciones efecruadas son razonables.

NOTA 3 - PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION

Los principales criterios de valuacidn utilizados por la Socledad son los siguientes:

Saldos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera se vallan a los tipos de cambio vigentes al cierre de cada ejercicio.
Las diferencias de cambio resultantes son registradas en la cuenta “diferencia de cambio™ en el estado de
ganancias y pérdidas.

El tipo de cambio del délar estadounidense al 31 de diciembre de 2014 y 2013 fue de Bs6,96 por US$ 1.
Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo incluyen el saldo en caja, depdésitos de libre disponibilidad en bancos y otras
inversiones altamente liquidos de corto plazo v con vencimientos originales de tres meses o menos.

Disponibilidades, crédiros v deudas

Se valuaron a su valor nominal incorporande, en caso de corresponder, los intereses devengados al cierre de
cada ejercicio, segiin las cldusulas especificas de cada operacién.

Inversiones temporarias

Las inversiones en depésito a plazo fijo en entidades financieras se valtan al monto original del depdsito y se
reconocen los intereses devengados pendientes de cobro.

Las inversiones en fondos de inversidn se valtan a su valor neto de realizacidn.



FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 3 - PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION (Cont.)
Inventarios de materiales y repuestos

Los Inventarios estdn valuados a su costo de adquisicién ajustados por inflacién al cierre del ejercicio, en funcién
de la cotizacidn de la UFV. La previsién para obsolescencia se considera suficiente para cubrir pérdidas que
pudieran producirse en la realizacion y/o utilizacién de las existenclas de lenta rotacién.

Activo fijo

Las locomotoras y vagones se encuentran valuados en base a un revahio téenico practicado por un perito
independiente al 31 de octubre de 2011, reexpresados en funcién de la variacién de la UFV entre la fecha de
contabilizacién del revalio téenico y Ia fecha de cierre del ejercicio.

El resto de los bienes del activo fijo estin contabilizados a su valor de costo ajustado por inflacién, en funcién de
la cotizacién de la UFV, basados en el aporte efectuado por la Empresa Nacional de Ferrocarriles (ENFE), miis las
adiciones que se han realizado desde la formacién de la Seciedad.

La depreciacién es calculada por el método de linea recta, que consiste en aplicar tasas anuales de depreciacion
suficientes para exringuir los valores al final de la vida Gtil estimada del activo.

La amortizacién de las mejoras de los bienes otorgados en licencia es calculada en linea recta por el tiempo de
vida 1l restante que posee la concesidn (21 aiios para la gestidn 2014 y 22 afios para la gestién 2013). Estas
tasas se consideran suficientes para extinguir los valores al final del periodo de concesién.

Las renovaciones mayores 0 mejoras son capitalizadas, mientras que el mantenimiento rutinario y reparaciones
que no extienden la vida Gril de los bienes se reconocen en los resultados del ejercicio al que corresponden.

El valor de los activos, considerados en su conjunto, no supera su valor recuperable.

Activo intangible

Corresponde a proyectos de expansién de infraestructura ferroviaria valuadas al costo con vida ftil indefinida,
no sujeto a amortizacidn, en esta categoria se incluye el proyecto norre, Los demés proyectos se encuentran
valuados al costo, con vida (til definida sujeros a amortizacidn.

Las revisiones por deteriore de valor se realizan anualmente, en la fecha de cierre de cada balance,

Inversiones permanentes

Las inversiones mantenidas en subsidiarias, se encuentran valuadas a su valor patrimonial proporcional (VPP),
al cierre de cada ejercicio.

Las inversiones en acciones telefénicas y en otras sociedades, se encuentran valuadas 8 su costo, actualizadas al
tipo de eambio del délar estadounidense.

Previsién para indemnizaciones
Se constiruye para todo el personal por el total del pasivo devengado al cierre de cada ejercicio. Segin lo

dispuesto por la legislacidn boliviana, transcurridos tres meses de antigliedad en su empleo, el personal es
acreedor a un mes de remuneracién por cada afio de servicio, inclusive en los cases de retiro voluntario.
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 3 - PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION (Cont.)
Parrimonio neto

Al cierre de cada ejercicio, el pamimonio establecido al inicio se actualiza por inflacidn, en funcién de la
cotizacion de la UFV,

El incremento resultante de dicho ajuste s¢ contabiliza en las cuentas patrimoniales “ajuste de capital” y "ajuste
de reservas patrimoniales” para las cuentas de capital y reservas, respectivamente; mientras que el ajuste
correspondiente a los resultados acumulados se registra en la misma cuenta, hasta el momento de la distribucidn
de urlidades, que es cuanda el importe de la acrualizacidn es revertido, ya que las utilidades distribuidas son a
valores histdricos.

Ambos procedimientos son contabilizados utilizando como contrapartida la cuenta de resultados "resultado por
exposicion a la inflacidn”,

El monto acumulado de las cuentas “ajuste de capital”, “ajuste de reservas patrimoniales” y “ajuste global del
patrimonio” no pueden ser distribuidos como dividendo en efectivo, pero pueden aplicarse a incrementos de
capiral o a la absorcidn de pérdidas, previo uwdmite legal.

Ingresos de explotacidn

La venta de servicios de transporte ferroviario, se reconoce y se registra ¢n el estado de ganancias y pérdidas bajo
#| principio de devengado.

Resultado del ejercicio

La Sociedad ajusta linea a linea las cuentas del estado de ganancias y pérdidas, para ello sigue los lineamientos
generales establecidos por la Norma de Contabilidad N® 3 del Consejo Téenico Nacional de Auditorfa y
Contabilidad del Colegio de Auditores de Bolivia.

Impuesto a las Transacciones Financieras

A partir de la gestidn 2004, la Sociedad estd sujera al pago del Impuesto a las Transacciones Financieras (ITF)
que grava los movimientos de efectivo realizados en los distintos sistemas de pago en el Sistema Financiero,

Este impuesto fue creado mediante Ley No 2646 de fecha 17 de abril de 2004 y fue puesto en vigencia a partir del
1* de julio de 2004 por un periodo de 24 meses, con una alicuota de 0,3% para el primer afio y de 0,25% para el
segundo.

Mediante Ley Ne 3446 de 21 de julio de 2006 entra en vigencia el I'TF por un periodo de 36 meses, a partir de su
vigencia, con la alicuota de 0,15%. A partir del 21 de julio de 2006, se amplia la vigencia del ITF por un perfodo
de 36 meses con una alicuota de 0,15% a través del Decreto Supremo N*199 de 8 de julio de 2009. A partir del
24 de julio de 2012 de acuerdo a la Ley 234 de fecha 13 de abril de 2012, se amplia la vigencia del impuesto por
36 meses.

NOTA 4 - CONTRATOS SUSCRITOS

En fecha 14 de marzo de 1996, se suscribieron los siguientes contratos:
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 4 - CONTRATOS SUSCRITOS (Cont.)
Contrato de Licencia para la Explotacién, Administracién y Uso de los Bienes que forman las Areas Operativas

Contrato que otorga a Ferroviaria Oriental S.A., una licencia por 40 afios para la utilizacidn de los bienes
destinados al servicio piblico ferroviario y que forman parte de las Areas Operativas.

Cabe resaltar que los bienes pertenecen al Estado Boliviano y estdn compuestos por las vias férreas, las obras de
arte, estaciones, maestranzas, playas de carga e instalaciones fijas ubicadas a lo largo de la via férrea y otros
bienes, los cuales se tipifican como dreas operativas las que podrdn ser objeto de arrendamiento comercial a
empresas que aporten trifico al ferrocarril o con finalidades diferentes, mediante contratos de arrendamiento
comercial. El Licenciatario podrd vincular nuevas dreas como también desvincular las existentes y teniendo la
obligacién de preservar dichos bienes en funcidn de su utilizacién y vida ddl.

La Sociedad se obligd a ejecutar un Plan de lnversiones de acuerdo a los compromisos establecidos en el proceso
de capitalizacién en un plazo miximo de siete afios, plazo en el cual se deberia urilizar el 100% del monto del
capital suscrito por Trenes Continentales 5.A. durante el proceso,

Comao obligacién financiera, el Licenciatario se obliga a presentar anualmente una boleta de garanta por un
valor de US$ 4.000.000, asi como pagar al Estado el 2,2% de los ingresos brutos anuales por concepro de
contraprestacién a ravés de la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Telecomunicaciones y Transporte
(ATT), entidad creada por Decreto Supremo N® 071/2009 de 9 de abril de 2009, que extinguié la
Superintendencia de Transportes, entre otras.

Este contrato fue suscrito por Ferroviaria Oriental 5.A. como Licenciatario y por la ex Superintendencia de
Transportes en representacion del Gobierno Boliviano,

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, las inversiones comprometidas por la Sociedad han sido cumplidas tal como
se revels en la Nota 10,

Contrato de Concesién para la prestacidn del servicio Puiblico Ferroviario de Carga, Pasajeros y Equipaje

Este contrato que establece los términos y condiciones bajo las cuales se deben prestar los servicios de transporte
ferroviario por el mismo plazo establecido en el Contrare de Licencia, para euyo cumplimiento se requiere una
boleta de garantia de USS 1.000.000.

En virtud del contrato de concesién, Ferroviaria Oriental S.A. debe pagar una Tasa de Regulacién equivalente al
0,5% de los ingresos brutos anuales, a la Autoridad de Fiscalizacidn y Control Social de Telecomunicaciones y
Transportes (ATT), quién asumid todos los derechos y obligaciones de la extinguida Superintendencia de
Transportes.

Este contrato fue suscrito entre Ferroviaria Oriental SA. y la ex Superintendencia de Transportes en
representacion del Gobierno Boliviano.

Contraro de arrendamiento de material rodante de pasajeros

Contrato que menciona la recepeitn en calidad de arrendamiento de coches de pasajeros y ferrobuses para que
Ferroviaria Oriental §.A. los destine a la prestacién del servicio publico ferroviario de ransporte de pasajeros.

El canon de arrendamiento anual equivale al 2,5% del valor de los bienes que avaluades al 31 de diciembre de
1995 alcanzaban a US$ 4.112.540.

Este contrato fue suscrito por Ferroviaria Oriental S.A. y por la Empresa Nacional de Ferrocarriles (ENFE) y se
encuentra vigente a la fecha,
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014Y 2013

NOTA 4 - CONTRATOS SUSCRITOS (Cont.)

Contrato de suscripcidn de acciones

Conrraro que tiene por objeto: 1) constituir el aumento de capital y; 2) establecer la obligatoriedad de mantener,
por parte del suscriptor, al menos el 50% del control accionario durante los primeros siete afios o hasta el

instante en que se ejecute las inversiones comprometidas en el aporte de capital.

El contrato también estipula que el aporte de la Sociedad mixta, FCO S.A.M., se constituye con [os activos de
material tractivo, material rodante de carga, repuestos, equipos, maquinarias, herramientas y mobiliario.

Este contrato fue suscrito por el Ministerio sin Cartera responsable de la Capitalizacidn en representacién del
Gobierno Boliviano, y por la Empresa Ferroviaria Oriental 5S.AM., Ferrocarril Oriental S.A. (el Suscriptor),
Bolivian Rail Investors Company Inc., Blue Ocean Overseas Inc., y Ferroviaria Oriental S.A. (los Titulares),

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, las inversiones comprometidas por el suseriptor han sido cumplidas, tal
como se revela en Nota 10 a los estados financieros.

NOTA 5~ DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS
Disponibilidades:
La composicién del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

2014 2013
(Beexpresadol
B Bs
Cajas - recaudaciones 181.694 126.822
Fondo fijo 21,756 8923
Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 2.018.986 5H.391.4853
Banco de Crédito S.A. 391.239 205313
Banco Unién 5.A. 2.703.804 38.069.761
Banco Bisa 5.A. 11.30:2.293 6.576.903
Banco Nacional de Bolivia 5.A. 465,919 18,620,057
Fondo Financiero Fassil a79.195 26,190
Banco Ganadero S.A 3.034.111 -
Banco Do Brasil Q85,351 -
Toral 21.484.348 122.115.823
Inversiones temporarias:
La composicién del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:
2014 2013
[Reexpresadol
y Bs
Inversiones en Fondos de Inversién
Mercant{l SAF] S.A. - Crecer Bolivianos 1.361.945 12.903.153
Mercantil SAFI 5.A. « Fondo Mutuo - 37R.183
Traspaso 1.361.945 13.281.336



FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 5-DETALLE DE LOS PRINCIFALES RUBROS (Cont.)

Inversiones temporarias: (Cont.)
2014 2013
(Regxpresado)
B Bs
Traspaso 1.361.045 13.281.336
Depdsitos a plazo fijo - 222.578
Safil Unidn Fondo Mutuo 151.428 -
Safi Prossimo 3,027 -
Bisa 5afl S.A 1.019.958
Banen Ganadero S.A 32.408.693
Total 35.035.051 13.503.914
Deudores por venta:
La composicién del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:
2014 2013
{Reexpresada)
Bs s
Estatificado por antigiiedad
De 1 a 30 dias 15.207.974 11.006.963
De 31 a 60 dias L.769.124 1.335.530
De 61 a 90 dias 621.901 16.590
De 91 a 180 dias 275.171 10,871
En proceso de ejecucidn 458.203 485.530
Sub-total 1B.332.373 12.855.484
Previsidn para cuentas incobrables (458.203) [485.530)
Toral 17.874.170 12.360.954
Cuentas por cobrar con empresas relacionadas:
La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:
2014 2013
[Resxpresado)
Bs -7}
FOSA BUS S.R.I. 52.072 55.178
Total 52.072 55,178




FERROVIARIA ORIENTAL 5.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 5- DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)
Cuentas por cobrar a otros ferrocarriles:

La composicién del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

2014 <013
(Reexpresadeo)
Bs Bs
No Corriente
Empresa Ferrocarril General Belgrano 5.A. 5.875.974 6.226.411
Prevision para incobrables (4.142.515) (4.389.571)
Total 1.733.459 1.836.841
Deudores varios:
La composicidn del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:
2014 2013
[Reexpresado)
Bs Bs
Corriente
Anticipos a proveedores y contratists. 4,580.882 4,806.499
Anricipos al persongl 206.373 452.944
Gastos pagadas por anticipado 6.293.483 4.765.545
Depdsitos en garantia y otros B.B74 9.403
Ratenciones judiciales y otras cuentas por cobrar 6.486.046 4.955.530
Fondos a rendir 166,900 219.271
Toral 19, 742.558 15.290.192
No corrienme
Anticipos a proveedores v contraristas 26.586.184 22,527,353
Citras cuentas por cobrar 748.139 792.757
Previzidn orras cuentas por Cobrar (748.139) (792.757)
Total 26.586.164 22.527.353
Derechos fiscales:
La composiclén del rubro al 31 de diciembre de 2014 v 2013, es la siguiente:
2014 2013
(Recspresado)
Bs Bs
Crédito fiscal - IVA 3.586.857 63.896
Anticipo del impuesto a las transacciones 12.441.547 13.787.071
Crédito fiscal tansitorio 208.030 199.061
Toral 16.236.434 14.050.028
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
NOTA 5-DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Inventarios de materiales v repuestos;

La composicitn del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

Corriente Mo gorrients
2014 2013 2014 2013
{Reexpresado) (Reexpresado)
Bs Bs Bs Bis
Almacén de mareriales y repuestos 30.678.773 32,936.352 4.392.157 3.445.041
Previsidn para obsolescencia : (4.392.157) (3.445.041)
Total an.678.773 32.936.352
Inversiones permanentes:
La composicién del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:
2014 2013
(Beexpresado)
Bs Bs

Sociedad Administradora de Puertos Continentales S.H.L. (*) 7,662,742 5.458.970
Empresa de Transporte Fosa - Bus S.R.L (**) 5.684.006 4.361.594
Ferrodur 5.R.L (***) 669,542 709.487
Acrciones en el Contry Club Las Palmas 556.800 590.007
Acciones relefénicas 212762 225.451
Inversiones en Sociedad Algre 5.A, (****) 85.133949 -
Inversiones es Green Dock Lida, (***=*) 20.880.000
Inversiones en Sucursal Colombia S.A. A96.950 .
Otras inversiones menores 3.903.744 15.488
Total 125.100.485 11.360.997

Esta Sociedad ha sido constiruida en fecha 2 de mayo de 2011, con el principal objetivo de prestar servicios
portuarios, de transporte, manipulacién de carga, deposito y/o almacenamiento en instalaciones portuarias y
muelles en dreas acudticas y franjas riberefias y en todo tipo de dominio maritimo, fluvial y lacustre, asi como
cualquier actividad conexa a dichos servicios portuarios. Ferroviaria Oriental S.A. mantiene una participacion
el 99% en esta Sociedad, equivalente a 2.079 cuotas de capital,

Esta Sociedad ha sido constituida en fecha 24 de oetubre de 2011, con el principal objetivo de prestar servicios
de transporte terrestre de pasajeros a nivel urbano, interurbano, departamental, nacional & internacional,
Ferroviaria Oriental S.A. mantiene una participacién del 99% en esta Sociedad, equivalents a 58,905 cuotas de
capiral,

Esta Sociedad ha sido construida en fecha 20 de noviembre de 2012, con el principal objetivo de producir
durmientes, importar y exportar otros mareriales urilizados para via férrea. Ferroviaria Oriental S.A. mantiene
una participacién del 99% en esta Sociedad, equivalente a 6.930 cuoras de capital.
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 5-DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)
Inversiones permanentes: (Cont.)

Esta sociedad ha sido consttuida en fecha 1 de octubre de 1993, domiciliada en la ciudad de Montevideo,
Uruguay y adquirida por Ferroviaria Oriental S.A. en fecha 7 de enero de 2014, su objeto serd: a) realizar y/o
administrar operaciones comerciales e industriales en los ramos y anexos de alimentacién, articulos de oficina,
automotriz, bebidas, carne, caucho, cine, combustible, cuero, elecordnica, fibras sintéticas, joyerfa, papel,

pléstico, quimica, televisidn, textl, turismo y vestimenta; b) Realizar y/¢0 administrar inversiones en titulos,

bonos acciones, cédulas, debentures, letras operaciones agropecuarias y financieras, construcciones,

participacién o adquisicién de empresas que operen en los ramos preindicadoes, importacién, exportacidn,
comisiones, representaciones, reaseguros, seguros y explotacién de marcas y bienes incorporales andlogos; c)
Compra, venta, hipoteca, arrendamiento y toda c¢lase de operaciones con hienes inmuebles, Ferroviaria Oriental
S.A. mantiene una participacién del 100% en esta Sociedad, equivalente a 50.000 acciones, Durante la gestién
2014, se incluye en esta linea de los estados financieros: i) los estudios de factibilidad para el desarrollo v
expansion de las operaciones que la Sociedad estd realizando en Bolivia y Argentina y ii) un valor llave por la
inversién adquirida en AIGRE 5.A.

(*****) Esta Sociedad tiene como principal objetivo, realizar cualquier tipo de operacién en consultoria de servicios y

(9]

otras, Durante el 2014, Ferroviaria Oriental S.A. adquirié su participacién del 100% en esta Sociedad,
equivalente a 50.000 acciones.

Activo fijo:

La composicidn del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

2014 2013
Valores Depreciaciones Valores Valores netos
aﬂsinalﬁ m:mulldnﬁ Netos (Reexpresado)
Bs Bs
Equipo rodante 573,844,638 (111.194.485) 462.650.153 447.378.227
Maquinaria y equipos 75,306,245 (60.666.577) 14,639,668 14.503.339
Equipos e instalaciones 65.240.380 (59.999.590) 5.840.790 7.262.663
Vehiculos de tierra 6486442 (5.138.471) 1.347.971 1.275.161
Muebles y enseres 7.146.090 (5.803.114) 1.342.976 1.444.803
Inversiones en vias 734.302.859 (246.994,380) 487.308.478 488,199,128
Inversiones en bienes en concesion y
arrendados 185.496.068 (117.439.320) 68.056.739 67.055103
Inversiones en curso 164,406,044 - 164.406.044 47.061.549
Total 1.812.228.766 (606.635.946] 1.205.592.820 1.074.179.973

Durante la gestién 2011 la sociedad efectud la revaluacion de las locomotoras y de los vagones que forman parte

del equipo rodante, dicha revaluacion fue practicada por peritos independientes, El resultado del revalio fue un

incremento en el valor de los activos por Bs186.981.347 (Bs206.735.067 reexpresado), cuya contrapartida se

abond en la cuenta patrimonial “Reserva por revaldo véenico”, El revaliio téenico fue aprobado por el directorio

En fecha 7 de diciembre de 2011 y ratificado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de fecha 13 de abril
e 2012,

El cargo a resultados por la depreciacién del activo fijo y la amortizacidn de las mejoras en vias al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, ascienden a Bs 75.833.937 y Bs 72.554.051 (reexpresado), respectivaments,
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 ¥ 2013

NOTA 5-DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)
Actvos intangibles:
La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

2014 2013
(Reexpresado)
Bs Bs
Proyecto Norte (*) 5.028.395 4.811.016
Proyecto Pocitos (**) 1.914.380 2,208,016
Otros proyectos 747.206 026,748
Total 7.689.081 8.035.780

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el importe de Bs5,028.395 y Bs4.811.016 (reexpresado), respectivamente;
corresponde a Estudio a Disefio Final del Tramo: Montero — Ayacucho — San José, contempla un estudio de
ingenieria a detalle realizado por la empresa PCA Constructores S.A. para Ferroviaria Oriental S.A. para la
construccién de una via ferroviaria en trocha métrica de 127 Kmv, de los cuales 84 Kmv corresponden a la
rehabiliracién del rramo Montero - Ayacucho, y 43 Kmv corresponde a la construccién del ramo nuevo Azubicito
~ San José. Los estudios récnicos de ingenieria realizados contemplan entre otros: Estudios a Disefio Final de la
via férrea, de obras civiles y de terminales; Pliegos de licitacidn para la construccién y supervisién de la obra,
Estudios a Disefio Final de Puentes Mayoares (Piral I y IT), Estudios de Puentes Menores y Obras de Arte, Estudios
de Encausamiento, Estudios Topogréficos, Geotéenicos, Hidroldgicos, Geomorfoldgicos y Bancos de Préstamo de
Tierra. El Estudio a Disefio Final fue realizade en el marco de los proyectos de expansién ferroviaria del Norte
Integrado del departamento de Santa Cruz e interconexién con el Departamento de Cochabamba, la
construecidn de esta via férrea permitird viabilizar el transporte de dicha zona a la frontera con Brasil (Puerto
Quijarro) de 1,16 Millones de Toneladas de carga de Sovya, Arroz ¥ Urea,

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el importe de Bs1.914.380 y Bs2.298.016 (reexpresado), respectivamente;
corresponde a Inversiones de expansién logistica para la administracién de un drea determinada para la
transferencia de carga en la Estacidn ferroviaria de Pocitos, en la cual, a la fecha se han realizado inversiones en
mejoramiento del drea. La Sociedad ha renovado el contrato de administracidn el cual vence en enero 2018,
periodo en el cual este activo serd amortizado.

Cuentas por pagar:
La composicién del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

2014 2013
(Reexpresado)
Bs Bs
Provecdores v acreedores 57.709.629 21.615,550
Tasa de contraprestacitn y regulacion 8.496.201 R.143.715
Arriendo de eoches y ferrobuses 1.164.677 026400
Dividendos por pagar 161.269 143881
Fletes cobrados por anticipado 16.466.540 7.084.793
Variog 45.374 31.393

Total H4.043.650 37.945.822
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICTEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 5- DETALLE DE LOS PRINCIFALES RUBROS (Cont.)
Cuentas por pagar a oos ferrocarriles:

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

o)

2014 2013
(Reexpresado)
Bs Bs
Ferroviaria Novo Este 5.A. (Brasil) 80.227 85.013
Belgrano Cargas 1.359 44.565
Tatal B1.586 129.578
Obligaciones Financieras:
La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:
2014 2013
(Reexpresado)
Bs Bs

Corto Plazo
Banco Unidn S.A. (1) 11.332.333 0.706.294
Banca Nacional de Bolivia S.AL (2) 3.866.667 4.097.271
Banco BISA S.A. (3) 33.200.000 24,106,768
Banco Mercanrtil Sanra Cruz S.A. (4) - 18.150.091
Fondo Financiero Fassil S.A. (5) 10.100.000 3.17B.917
Baneo Ganadero S.A (6) 2.800.000 -
Emisidn de Bono 11 (7) 17.000.000 -
Intereses por pagar 4.483.689 1.1B80.138
Ganancia por recibir en emisién de Bonos 582.779 569.935
Total 90.365.468 60,989 434
Largo Plazo
Banco Unién S.A. (1) 34,955,500 36.388.005
Banco Nacional de Bolivia §.A. (2) 9.666.667 14.340.448
Banco BISA S.A. (3) - .
Emisién de bonos | (7) 20,880.000 22,125,263
Emisidn de bonos I1 (7) 38.000.000 40.266.283
Emisidn de bonos 11 (7] 33,000,000 -
Emisitn de bonos IV (7) 107.000.000 -
Ganancia por recibir en emisién de Bonos 078.541 1.415.075
Total 244.480.708 114.535.074
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
NOTA 5~ DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Obligaciones Financieras: (Cont.)

Banco Unién S.A.

Al 31 de diciembre de 2014

Préstamo por Bs13.034.000 (saldo de capital de Bs, 11.947.833) a una tasa de interés 6% durante los primeros
12 meses, a partir del décimo tercer mes se aplicard una tasa de interés variable, compuesta por la tasa de interés
de referencia (TRE MN) mads una tasa de interés del 5,5%, con un plazo de 6 afos, pagadero semestralmente con
vencimiento el 28 de febrero del 2020,

Préstamo por Bs34.300.000 (saldo de capital de Bs27.440.000) a una tasa de interés variable, compuesta por la
tasa de interés de referencia (TRE MN) mds una tasa de interés del 5%, anual, con un plazo de 5 afios, pagadero
semestralmente con vencimiento el 19 de diciembre de 2018,

Préstamo por Bs13,800.000 (saldo de capital de Bs6.900.000) a una tasa de interés variable, compuesta por la
tasa de interés de referencia (TRE MN) mds una tasa de interés del 3,57%, anual, con un plazo de 6 afios,
pagadero semestralmente con vencimiento el 18 de julio de 2017,

Al 31 de diciembre de 2013

Préstamo por Bs11.332.333 (saldo de capital de Bs9.200.000) a una tasa de interés 3,57% + THE MN anual con
un plazo de 6 aftos, pagadero semestralmente con vencimiento el 18 de julio de 2017,

Préstamo por Bs34.300.000 a una rasa de interés 5,5% anual con un plazo de 5 afios, pagadero semestralmente
con vencimiento el 19 de diciembre de 2018.

Banco Nacional de Bolivia S.A.

Al 31 de diciembre de 2014

Préstamo por US$2.500.000 (saldo de capital $us1.944.444) a una tasa de interés variable, compuesta por la
tasa de interés de referencia (TRE ME) mds una tasa de interds del 6,5%, anual, con un plazo de 54 meses,
pagadero semestralmente con vencimiento el 31 de mayo de 2018,

Al 31 de diciembre de 2013

Préstamo por US$2.500.000 a una rasa de interds 6,5% anual con un plazo de 54 meses, pagadero
semestralmente con vencimiento el 31 de mayo de 2018.

Banco Bisa S.A.
Al 31 de diciembre de 2014

Préstamo a plazo fijo, por Bs20.000.000 (saldo de capital Bs6.900.000) a una tasa de interés 5,7% anual con un
plazo de 201 dias, pagadero a vencimiento el 2 de enero de 2015.

Préstamo & plazo fijo, por Bs3.400.000 a una rasa de interés 5,5% anual con un plazo de 175 dias, pagadern a
vencimiento el 5 de febrero de 2015,
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FERROVIARIA ORIENTAL S5.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
NOTA 5-DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Obligaciones Financieras: (Cont.)

Préstamo a plazo fijo, por Bs3.000.000 una tasa de interés 5,3% anual con un plazo de 179 dias, pagadero a
vencimiento el 28 de marzo de 2015,

Préstamos a plazo fjo, por Bs3,300.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 180 dias, pagadero a
vencimiento ¢l 02 de junio de 2015,

Préstamos a plazo fijo, por Bs3.400.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 180 dias, pagadero a
vencimiento el 02 de junio de 2015.

Préstamos amortizable, por Bs2.200.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 360 dias, pagadero
wrimestralmente, con vencimiento el 12 de diclembre de 2015,

Préstamos amortizable, por Bs3.400.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 360 dias, pagadero
trimestralmente, con vencimiento el 12 de diciembre de 2015.

Préstamos amortizable, por Bs3.200.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 360 dias, pagadero
mmimestralmente, con vencimiento el 24 de diciembre de 2015,

Préstamos amortizable, por Bs3.400.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 360 dias, pagadero
mrimestralmente, con vencimiento el 24 de diciembre de 2015,

Al 31 de diciembre de 2013

Seis préstamos de corto plazo, mismos que totalizan Bs27.750.000 a una tasa de interés 5,7% anual con un plazo
de 180 dias, pagadero a vencimiento el 24 de mayo de 2014.

Banco Mercantil Santa Cruz S.A.

Al 31 de diciembre de 2014

No se tienen operaciones de préstamos con el Banco Mercantil Santa Cruz S.A.
Al 31 de diciembre de 2013

Cinco préstamos de corto plazo, mismos que totalizan US$2.461,000 a una tasa de interés 6,15% anual con un
plazo de 180 dias, pagadero a vencimiento el 27 de mayo de 2014,

Banco Fassil 5.A
Al 31 de diciembre de 2014

Préstamo a plazo fijo por Bs3.400.000.-, a una tasa de interés 5,0% anual con un plazo de 210 dias, pagadero al
vencimiento el 7 de julio de 2015.

Préstamo a plazo fijo por Bs3.300.000.-, a una tasa de interés 5,0% anual con un plazo de 181 dias, pagadero al
vencimiento el 8 de junio de 2015,
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 5- DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)
Obligaciones Financieras: (Cont.)

Préstamo a plazo fijo por Bs3.400.000.-, a una tasa de interés 5,0% anual con un plazo de 181 dias, pagadero al
vencimiento el 8 de junio de 2015.

Al 31 de diciembre de 2013

Préstamo por Bs3.000.000 a una tasa de interds 5,5% anual con un plazo de 180 dias, pagadero a vencimiento el
27 de mayo de 2014.

Banco Ganadero
Al 31 de diciembre de 2014

Préstamo a plazo fijo por Bs3.000.000.-, a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 180 dias, pagadero al
vencimiento el 9 de febrero de 2015.

Préstamo a plazo fijo por Bs3.400.000.-, a una tasa de interés 5,75% anual con un plazo de 180 dias, pagadero al
vencimiento ¢l 14 de junio de 2015.

Préstamo a plazo fijo por Bs3.400.000.-, a una tasa de inverés 5,75% anual con un plazo de 270 dias, pagadero al
vencimiento el 20 de septiembre de 2015.

Los préstamos han sido garantizados con las siguientes garantias: i) la generalidad de los bienes presentes y
fururos; y ii) garantia prendaria sin desplazamiento sobre equipo rodante ferroviario.

Bonos por pagar

Con el objeto de cubrir las necesidades de financiamiento de la Sociedad, la Sociedad realizé cuatro emisiones
de Bonos dentro del Programa de Emisiones de Ferroviaria Oriental, de acuerdo a lo siguiente:

En fecha 25 de marzo de 2013 mediante carta ASFI/DSV/R-42992/2013 la Autoridad de Supervisién del
Sistema Financiero (ASFI) autorizé e inscribid la emisidn de bonos denominada “Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL ~ Emisidn 1" estructurada dentro del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL por
un monto de US$ 3.000.000, en el Registro de Mercado de Valores (RMV) bajo el numero de registro
ASFI/DSV/ED-EFO-009/2013, En fecha 5 de abril de 2013 se autorizd la inscripcidn de la emisidn la Bolsa
Bolivianos de Valores (BEV). En fecha B de abril de 2013 se realizé la colocacién de dicha emisidn.

En fecha 25 abril de 2013 mediante carta ASFI/DSV/R-60428/2013 la Autoridad de Supervisién del Sistema
Financiero (ASFI) autorizé e inscribiG la emisidén de bonos denominada "Bonos FERROVIARIA ORIENTAL -
Ermisidn 2" estructurada dentro del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL por un monto de
Bs38.000.000, en el Registro de Mercado de Valores (RMV) bajo el nimero de registro ASFI/DSV-ED-EFO-
012/2013. En fecha 10 de mayo de 2013 autorizé la inscripeién de la emisidn la Bolsa Boliviana de Valores
(BBV). En fechs 15 de mayo de 2013 se realizd la colocacidn de dicha emisién. En fecha 28 de abril de 20134
mediante carta ASFI/DSV/R-63643/2014 la autoridad de supervisidn del sistema financiero (ASFI) autorizé e
inscribié la emisién de bonos denominada “Bonos FERROVIARIA ORIENTAL - Emisién 3 estructura dentro del
programa de emisiones de bonos FERROVIARIA ORIENTAL por un monto de B350.000,000, en el Registro de
Mercado de Valores (RMV) bajo el niimero de registro ASL/DSV-ED-EFQ-009/2014. En fecha 20 de mayo de
2014 se realizd la colocacién de dicha emisién.
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 5- DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont,)
Obligaciones Financieras: (Cont.)

En fecha 27 de agosto de 2014 mediante carta ASFI/DVS/R-131532/2014 la Autoridad de Supervisién del
Sistema Financiero (ASFI) autorizd e inscribid la emision de bonos denominada “Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL - Emisién 4" dentro del programa de emisiones de bonos FERROVIARIA ORIENTAL por un monto de
Bs107.000.000, en el Regisoro de Mercado de Valores (RMV) bajo el numero de registro ASI/DSV-ED-EFO-
019/2014, En fecha 4 de septiembre de 2014 se realizé la colocacién de dicha emisién.

Durante la gestion 2013, se han realizado dos emisiones de bonos por un total de US$ 3.000.000 (equivalentes a
Bs20.880.000) vy Bs35.000.000.

Durante la gestién 2014, se han realizado dos emisiones de bonos adicionales por un total de BsS0.000.000 y
Bs107.000.000.

Las principales caracteristicas del Programa de Emisién de bonos Ferroviaria Oriental - Emision I, II, IIT y IV son
las siguientes:

Fecha de
Emimidr  Momo Colecudo culocaciin Blazo endias Valor total Tasn.de Interés
Serie A~ 1.080dins,  USS3,000.000

1

US553.234.954

26/03/2013

Serie B—1.440 dins,
Serie € - 1,800 dias

Tasa de emisidn para la Sene
"A" o} 3,60%, Serie “B" al
4,109, Serie "C u 4,60% sobre
cada monto colocado de USH

Vencimienio

Sene A-10/03/16
Serle B-05/03/17
Serie C-28/02/18

1,000,000 por serie.
n Bs3B.637.182 20/04/2013  SericA- 1400 dlas, Bs38.000.000 Tasa de emisidn parn la Serie Serie A-08/04/17
Serle B - 1,800 dias, *A" por el wonm colocado:  Serie B-03/04/18
Serie C - 2.160 dins Bz13 millones al 4,10%, Serie Serie C-29/03/19
“B" por el monto colocado Bsl3
millones al 4,608, Serie “C" por
el monmo colocade de Bsl2
millonics a 5,25%,
m Bs50.134.643 30/04/2014  Serie A - 350 dins, Bs50.000.000. Tass de emisidn para la Serle Serie A-25/04/15
Serie B - 2.160 dias, “A" por el monm colocado: Seric B-29/03/20
Seris C - 2.520 dins Bs17 millones al 4,509, Serle Serie C-24/03,/21
"B" por el monto colocado Bs5
millones al 7%, Serie “C por el
monte  wolocndo  de  BalB
millones a 7.5%.
v Bs107. 114,635 25/0R/2014  Serie A-1.080dlus, Bs107.000.000 Tasa de emisidn para la Serie  Serie A= 13/08/17
Serie B— 1,440 dias, "A" por el monte colocmdo: SerieB-08/08/18
Serie C— 1800 diax, Bs18 millones al 6%, Serie “B®  Serie C-03/08/19
Serie D-2.160 por &l monto colocado BslB  Serie O- 28/07/20
millones al 6,25%, Serie“C” por  Seric ©- 23/07/21

clims,
Serie E— 2520 dias,

el monto colocade de Bs26
millonss a 6,5%, Serle “I" por
el mono colocado de Bs33,7
millones a 7% y Serie “E" por el
monto coloeado de Bs113
millones a 7,5%.
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FERROVIARIA ORIENTAL 5.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 5-DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)
Obligaciones Financieras: (Cont.)

Durante }a vigencia de ambas emisiones, comprendidas dentro del Programa de Emisién de Bonos, la Socledad
estard sujeta a algunas restricciones, siendo estas las siguientes:

No puede reducir su capital sino en proporcidn al reembolso que haga de los bonos en circulacion.

No cambiard su objeto social ni su domicilio o denominacién sin previo consentimiento de la asamblea de
tenedores de bonos.

No se fusionard ni transformara sin previo consentimiento de la asamblea de renedores de bonos,
Estd previsto un procedimiento en caso de fusin o transformacién de Ferroviana Oriental S.A.

En caso de futuras emisién de bonos fuera de las emisiones denro de este programa, estd previsto que la
asamblea de tenedores de bonos apruebe las garantias de futuras emisiones, si estas son distintas. De ofrecerse
mejores garantias, la Sociedad deberd primero proveer garantias similares a las emisiones de los bonos vigentes
de este programa.

El emisor se obliga a pagar los honorarios del representante de tenedores hasta un monto miximo que serd
determinado por el gerénte general y gerente de finanzas del Emisor, En caso que los tenedores de bonos
designen a un representante de tenedores que tenga un costo mayor, sea de una emisién o de todas, el gasto
adicional deberd ser cubierto por los tenedores de bonos.

El Emisor no cambiard sus estatutos ni su escritura de constitucién de ninguna manera que pudiera ser
inconsistente con las provisiones o restricciones del programa de Emisiones,

El Emisor podra distribuir dividendos por las utilidades de la gestion salvo los rendimientos provenientes de las
inversiones en otras empresas realizadas con los recursos obtenidos de la colocacidn de bonos de las emisiones

dentro del programa de emisiones, si este fuera el uso que le dé a los recursos obtenidos con la colocacidn de
bonos, Existe una férmula en el prospecto para determinar las utilidades que pueden ser distribuidas.

Adicionalmente 1a sociedad estd sujeta al siguiente cumplimiento de compromisos financieros establecidos en el
prospecto de cada emisién de bonos:

Relacidn deuda - patrimonio (RDP).- Establece que la RDP debe ser menos o igual a uno (1) Se define la RPD
como el ratio del Pasivo total respecto del Patrimonio Neto. Al 31 de diclembre de 2014, la RDP es de 0,53.

Relacidn de cobertura del servicio de la deuda (RCSD).- establece que la Relacidn de Cobermura del Servicio de la
Deuda (RCSD) debe ser mayor o igual a 1,20, Al 31 de diciembre de 2014 la RCSD es de 2.86.

Obligaciones fiscales:
La composicién del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:
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FERROVIARIA ORIENTAL 5.A.
NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 5-DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)
Obligaciones fiscales: (Cont.)

2014 2013
{Beexpresado)
Bs Bs
Débito fiscal - IVA a74 338,461
Impuesto a los inmuehles v vehiculos 4.001.728 3.127.355
Impuesto a las ransacciones 626,468
Retenciones fiscales 259.572 259,711
Total 4.261.671 4,351,995
Obligaciones sociales:
La ecompaosicién del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:
2014 2013
(Reexpresadol
B Bs
Sueldns, aporres laborales y parronales 1.399.244 1.338.649
Prima anual 4463942 4298016
Indemmnizacitn al personal 481422 539.086
Aguinaldo 3.369 3.730.585
Otras remuneraciones por pagar 1.430.317 1.703.741
Toral 7. 786,604 11.610.077

Impuesto diferido:

A partir del 1° de enero de 2009, la Sociedad ha decidido cambiar en forma prospectiva la modalidad utilizada
para registrar el Impuesto a las Utilidades de las Empresas pasando del método del impuesto diferido aplicado
hasta el 31 de diciembre de 2008, al método del pasivo devengado:

2014 2013
(Reexpresadol
Bs Bs
Impuesto diferido - pasivo (*) 64,126,066 67.950.483
Impuesto diferido - activo (**) (3.419.802) (3.623.756)
Total 60.706.264 654.326.727

Corresponde al 25% de la diferencia temporal existente entre las depreciaciones contables e impositivas al
momento del cambio de politica.
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 5~ DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Impuesto diferido: (Cont.)

por cuentas por cobrar a otros ferrocarriles a largo plazo y otros, al momento del cambio de politica.

Ingresos de explotacidn:

La compasicidn del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

2014 2013
(Reexpresado)
Bs Bs
Ingresos relacionados con mransporte de carga 320.296.903 308.736.354
Ingresos relacionados con transporte de pasajeros 5.283.843 5.599.743
Ortros ingresos de explotacidn 12.420.654 11.252.960
Sub-total 338.001.400 325.589.057
Descuentos en fletes ferroviarios (2.220.077) (2.336.293)
Total 335.781.323 323.252.764
Costos de explotacién:
La composicidn del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:
2014 2013
(Reexpresado)
Bs Bs

Depreciacién y amortizacidn de activo fijo 71.293.121 66.667.743
Sueldos del personal v otros honorarios 62.563.846 59.701.601
Combustibles v lubricantes 30.568.042 29.846.843
Mantenimiento y reparaciones 24,917.671 22388106
Arriendo y equipos 7.414.599 B.482.540
Servicios de terceros 6.130.201 3.865.546
Tasa de regulacién y contraprestacidn 10,412.807 10.043.971
Accidentes indemnizaciones 1.966.558 1.170.792
Comunicacion y consumos bdsicos 425.237 437.297
Seguridad y vigilancia 4.354.256 5.044.095
Viajes y representaciones 135.305 125.886
Orros gastos de operacion 5.222.141 4.569.221
Total 225.403.784 212.343.641

(**) Corresponde al 25% de la diferencia temporal por las previsiones por obsolescencia de existencias, previsiones

19



FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICTEMBRE DE 2014 Y 2013
NOTA 5~ DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Gastos de administracién y ventas:

La composicién del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

2014 2013
{(Reexpresado)
Bs Bs

Sueldos del personal v otros honorarios 24.754.868 22.617.934
Combustible v lubricantes JB5.679 364.730
Impuestos a las wansacciones y transacciones financieras 12.298.260 11.867.825
Depreciacidn y amortizacion de acrivo fijo 6.400.143 5.886.308
Gastos de mareriales de escritorio y otros gastos generales 2.084.850 2.067.001
Impuestos a los inmuebles, vehiculos y otros 2.500.5944 1.487.545
Viajes ¥ representacidn 4.217.767 4.118.959
Comunicacitn y consumos bdsicos 2.661.597 2.651.674
Gastos juridicos y de seguridad 1.591.62% 1166419
Heparecidn y mantenimicnto de activos 5.040.213 5.103.134
Servicios a terceros 6.912.488 3.374.183
Otros gastos de administracidn v ventas 10,708,602 A.123.925
Totel TR.567.040 HH.829.640

NOTA 6~ CAPITAL PAGADO

El capital de la Sociedad suserito y pagado al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es de Bs229.698,200 representado
por 2.296.982 acciones de Bs100 cada una,

La composicitn del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

Porcentaje de
Accionistas acclones acclonaria Capityl puyado
(Bs)
Trenes Conrinentales S.A. 1.148.499 50,00035% 114.849.900
AFP Previsitn 5.A. 573.221 24,95540% 57322100
AFP Fururo 5.A. 573.221 24,9554 0% 57.322.100
Particulares 2,041 0,08885% 204,100
Toral 2.296.982 100,0000846 279,698.200

El valor patrimonial proporcional que corresponde a cada accidn al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es de
Bs432,6064 y Bs439,59 (reexpresado), respectivamente.

NOTA 7-RESERVAS

Prima de emisién

Como resultado de la Licitacién Piblica Internacional MC-03/95, la empresa seleccionada Cruz Blanca SA.,
suscribié y pagd a través de la Sociedad suscriptora Ferrocarril Orlental S.A, (actualmente Trenes Continentales

S.A.), un monto de US$ 25.853.099 equivalente a Bs129.265.495, a cambio de 1.148.499 acciones de FCO
S.AM (actualmente Ferroviaria Oriental §.A.) con un valor nominal de Bs100 eada una.



b)

d)

e)

FERROVIARIA ORIENTALS.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 7 -RESERVAS (Cont.)

El mayor valor pagado por la Sociedad suscriptora con relacidn al valor nominal de las acciones emitidas
asciende a Bs14.416.395 y constituye una reserva especial, denominada “prima de emisién” cuyo destino debe
ser acordado por la Junta de Accionistas de Ferroviaria Oriental S.A.

Reserva Lagal

De acuerdo con lo dispuesto por la legislacién vigente y los estatutos de la Sociedad, debe destinarse una suma
no inferior al 5% de las utilidades liquidas y realizadas del ejercicio al fondo de reserva legal, hasta alcanzar el
50% del capital pagado,

Ajuste de capital y ajuste de reservas patrimoniales

Corresponden al ajuste por inflacién de las cuentas de capiral y reservas respectivamente, en funcién de la
cotizacién de la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV).

Ajuste global del parmimanio

Corresponde al ajuste por inflacién de las cuentas de capital v reservas calculadas en funcidn de la variacion en
la cotizacidn del dolar estadounidense hasta diciembre de 2006,

Reserva por revaliio téenico

Corresponde al revalilo téenico practicado por peritos independientes al 31 de ocrubre de 2011, de locomotoras
y vagones que generd un mayor valor de Bs186.981.347, el cual fue aprobado mediante acta de directorio de
fecha 7 de diciembre de 2011 y ratificado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de fecha 13 de abril de
2012,

NOTA 8 - IMPUESTO A LAS UTILIDADES DE LAS EMPRESAS

La Sociedad determina el Impuesto a las Utilidades de las Empresas (IUE), aplicando la tasa vigente del 25%
sobre la utilidad impositiva de cada ejercicio, que es la resultante de ajustar la utilidad contable de acuerdo a los
criterios definidos en la Ley 843 y su Decreto Reglamentario N° 24051. Este impuesto, que es liquidado y pagado
en periodos anuales, es compensado con el Impuesto a las Transacciones (IT) generado en el ejercicio siguiente,
hasta su agotamiento o hasta el sigulente vencimiento para el pago del IUE. Por ello, normalmente la Sociedad
contabiliza una provisién de impuesto a las utilidades de las empresas contra un anticipo de impuesto a las
transacciones.

NOTA 9 - POSICTION EN MONEDA EXTRANJERA
Los estados financieros al 31 de diciembre de 2014 y 2013, expresado en bolivianos, incluyen el equivalente de

saldos en délares estadounidenses, que representan una posicidn neta pasiva y activa (respectivamente) de
acuerdo con €l siguiente detalle:
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 9 - POSICION EN MONEDA EXTRANJERA (Cont.)

2014 2013
(Reexpresado)
_ LSS LG Bs Bs

Activg
Disponibl 322,824 6,06 2246856 T2.450.525
loversiones temporarias 230.805 6,96 1.606.400 1312573
Deudores par venta B03.244 6,96 5.590.578 6.371.754
Cuentas por cobrar 2 omros ferrocarriles 249,060 6,96 1.733.459 1.836.841
Deudores varios 4.769.936 6,06 33.198.757 31.5334.323
Total 6.375.869 44.376.050 125.119.174
Pasivg
Cuentas por pagar 7.035.725 6,96 48,968,644 5.817.689
Cuentas por pagar otros ferrocarriles 11.527 6,96 80228 #5013
Obligaciones [inancieras 5.118.224 6,96 35.622. 839 60.506. 794
Toral 12165476 84.671.712 66,409,496
Posicitn neta activa /(pasiva) (5.789.606) {40.295.661) 58.709.678
NOTA 10 - PLAN DE INVERSIONES

La Sociedad ha cerrificado el cumplimiento del programa de inversiones al 31 de diciembre de 1998, a través del
informe emirido en fecha 12 de febrero de 1999, por un consultor externo, Las inversiones acumuladas al 31 de
diciembre de 2014 valuadas en délares estadounidenses histdricos, son las siguientes:

Inversién [nversitn Inversidn
lnversidn acumulada a enero i acumulada
uss LISE LISS Uss

Infreestructura 3.R02.000 79.797.821 4.345.314 75.452.507
Mecinicn 7.818.000 65,660,208 23.677.225 41,983,073
Transporte 1.145.000 17.434.264 952.706 16.481.558
Telecomunicaciones e informdtica 331.000 7.962.350 1.009.200 6.952.450
Inversiones adicionales 267,000 1.714.703 149,084 1.565.619
Otras inversiones 278.000 3.238.844 - 3.23H.844
Capital de trubajo - 2.585.000 - 2.585.000
Totnl 13.642.0000 178.393.280 30,134,229 148.259.051

NOTA 11 - GARANTIAS OTORGADAS Y OTRAS CONTINGENCIAS
Boletas bancarias de garantias emitidas por el Banco BISA 5.A.:

Boleta banearia de garantia - Fianza Bancaria N* BG-029063-0200 por un valor de US$ 250,000 a favor de la
Empresa Nacional de Ferrocariles (ENFE) para garantizar el cumplimiento del arrendamiento de material
rodante{coches de pasajeros y ferrobuses)eon vigeneia al 21 de abril de 2015

Boleta bancaria de garantia - Fianza Banearia N® BG-029061-0200 paor un valor de US$ 4.000.000 a favor de la
Autoridad de Regulacidn y Fiscalizacién de Telecomunicaciones y Transportes (ATT), para garantizar el
cumplimiento de las obligaciones del contrato de licencia por buen uso de bienes, con vigencia al 21 de abril
2015.



b)

FERROVIARIA ORIENTALSA.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 11 - GARANTIAS OTORGADAS Y OTRAS CONTINGENCIAS (Caont.)

Boleta bancaria de garantia - Fianza Bancaria N* BG-02906-0200 por un valor de US$ 1.000.000 a favor de la
Autoridad de Regulacién y fiscalizacidn de Telecomunicaciones y Transportes (ATT), para garantizar el
cumplimiento de las obligaciones del contrato de concesion para prestacion de servicios piiblicos de transporte
ferroviario de carga y pasajeros, con vigencia al 21 de abril del 2015.

Boleta bancaria de garantia - Fianza Bancaria N* BG-029064-0200 por un valor de UFV 2,904,056,35 a favor de
la Aduana Nacional, para garantizar el cumplimiento de pago de wiburos aduaneres y sanciones econdmicas
emergentes de cualquier incumplimiento de las obligaciones aduaneras exigibles por las mercaderias que la
empresa transporta por cuenta de rerceros, con vigencia al 2 de junio de 2015,

Boleta bancaria de garantia - Fianza Bancaria N* BG-028890-0200 por un valor de US$ 100.000 a favor del
Viceministeric de Transporte, para garantizar el cumplimiento del contrato como garantia para el
funcionamiento de operadora de transporte, con vigencia al 2 de junio del 2015.

Boleta bancaria de garantia N° BG-0028065-0200 por un valor de Bs1.645.000 a favor de Yacimientos
Petroliferos Fiscales Bolivianos, por cumplimiento de contrato de servicio de ransporte de liguidos de la Gestién
2014, con vigeneia del 27 de diciembre de 2013 al 15 de marzo de 2015.

Boleta bancaria de garantda N° BG-032001-0200 por un valor de Bs1.316.000 a favor de Yacimientos Petroliferos
Fiscales Bolivianos, por cumplimiento de contrato de servicio de transporte ferroviario de combustible, gestidn
2015 eon vigencia del B de diciembre de 2014 al 15 de marzo de 2016.

NOTA 12 - REGISTROS LEGALES

Los presentes estados financieros surgen de registros contables llevados de acuerdo a disposiciones legales
vigentes. Es politica de la Sociedad, foliar, notariar y empastar sus libros contables, tal cual lo requiere el Art. 40
del Cédigo de Comercio Boliviano, yma vez finalizado el proceso de revisién y aprobacién de los estados
financieros.

NOTA 13 - AMBIENTE REGULATORIO
Cambios en la constitueidn politica del estado

En fecha de 25 de enero de 2009, se realizé un referéndum para aprobar la Nueva Constitucién Polirica del
Estado. Como resultado de dicho referéndum, la Nueva Constitucién ha sido promulgada en fecha 7 de febrero
de 2009, Entre otros aspectos, dicha Constitucidn establece que “es responsabilidad del Estado, en todos sus
niveles de gobierno, la provisidn de los servicios basicos a través de entidades piblicas, mixtas, cooperativas o
asociaciones comunitarias. En los casos de electricidad, gas domiciliario v relecomunicaciones, se podra prestar
servicios mediante contratos con la empresa privada. La provisién de servicios debe responder a los criterios de
universalidad, responsabilidad, accesibilidad, continuidad, calidad, eficiencia, tarifas equitativas y cobertura
necesaria; con participacidn y control Social”. Entendiéndose que el control social se aplicard sobre la calidad en
la prestacidn de los servicios piiblicos de acuerdo a lo establecido en el numeral 1) de! articulo 241 de la Nueva
Constitucitn Politica del Estado,

Cambios en el ambiente regulatorio

Mediante el Decreto Supremo N® 0071 publicado en fecha 9 de abril de 2009 se extinguen las Superintendencia
Generales y Secroriales y se crean Autoridades de Fisealizacidn y Control Social (AFCS).
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

NOTA 13 - AMBIENTE REGULATORIO
Cambios en el ambiente regulatorio (Cont.)

Las competencias, derechos y obligaciones de las ex-superintendencias serdn asumidas por las AFCS y |os
ministros de cada drea, respectivamente. En ese sentido las arribuciones de la Superintendencia de
Telecomunicaciones son transferidas a las AFCS del sector de Transportes y Telecomunicaciones (ATT).

En fecha 16 de agosto de 2011, se promulgé la ley N°165, Ley General de Transporte. Entre otros aspectos la ley
establece los lineamientos normativos generales, técnicos, econdmicos, sociales y organizacionales del
transporte, considerando como un Sistema de Transporte Integral-SIT, en sus diversas modalidades (incluida la
ferroviaria). A la fecha la Ley N°165 se encuentra pendiente de reglamentacitn, consecuentemente no es posible
determinar qué efecto tendrd la ley general de ransporte, si es que tuviera algin efecto, sobre las actividades
futuras de la Sociedad.

NOTA 14 - HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2014, no se han producido hechos o circunstancias que afecten en
forma significativa la sltuacién patrimonial y financiera de la Sociedad

— f’&"—r%_ﬁ*’;: . j\ /ﬁ/;éw’ )i

Ricardo Ferndndez Durdn # Blades Arce H Panoso Bustamanie
Gerente General Gerentede Administracidn y te de Contabilidad v
Finanzas Control Financlero
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ANEXO 1l

ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO
DE 2015 CON INFORME DE AUDITORIA
INTERNA



FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Estados financieros al 31 de marzo de 2015 y 31 de diciembre de 2014

CONTENIDO

Dictamen del auditor interno

Balance general

Estado de ganancias y pérdidas

Estado de evolucién del patrimonio neto
Estado de flujo de efectivo

Notas a los estados financieros

Bs = boliviano
Us$ = délar estadounidense
UFV = unidad de fomento a la vivienda



FERROVIARIA ORIENTAL S.A. AUDITORIA INTERNA

INFORME DE AUDITORIA INTERNA
Al 005/2015

A: Presidente y Directores Ferroviaria Oriental S.A.
Cc: Ricardo Fernandez - Gerente General
Jaime Blades - Gerente de Administracién y Finanzas
De: Marcelo Claros - Auditor Interno
Ref.: DICTAMEN DE AUDITORIA INTERNA SOBRE LQOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE

MARZO DE 2015 DE FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

Fecha: 27 de abril de 2015

De acuerdo a solicitud de la Gerencia de Administracién y Finanzas hemos efectuado la revisién del Balance
General al 31 de marzo de 2015 y los estados de Ganancias y Pérdidas, Evolucién del Patrimonio Neto y
Flujo de Efectivo por el periodo del 1 de enero de 2015 al 31 de marzo de 2015 y las notas 1 a 14 que se
acompahan.

Efectuamos nuestros examenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Bolivia.
Esas normas requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoria para obtener razonable seguridad
respecto a silos estados financieros estan 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 las normas de contabilidad utilizadas y las
estimaciones significativas hechas por la Gerencia, asi como también evaluar la presentacién de los estados
financieros en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para
nuestra opinion.

En nuestra opinion, el Balance General al 31 de marzo de 2015 y los Estados de Ganancias y Pérdidas,
Evolucidn del Patrimonio y Flujo de Efectivo por el periodo del 1 de enero de 2015 al 31 de marzo de 2015
de Ferroviaria Oriental S.A. presentan razonablemente, en todo aspecto significativo, la situacién
patrimonial y los resultados de sus operaciones de acuerdo con normas de contabilidad generalmente
aceptadas en Bolivia.

Tal como se menciona en la Nota 2 a los estados financieros, éstos han sido preparados para cumplir con las
disposiciones legales a las que esta sujeta la Sociedad como ente independiente. Por lo tanto, no incluye la
consolidacién de los estados financieros de sus empresas subsidiarias. Para evaluar la situacién financiera
del conjunto econémico que conforman la Sociedad y sus empresa subsidiarias, se debe recurrir estados
financieros consolidados, preparados de acuerdo con la Norma de Contabilidad NC 8 aprobada por el
Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad.

MAT. PROF. N° CAUSC-4640

cc.: Arch.Corr.All



FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

BALANCE GENERAL AL 31 DE MARZO DE 2015 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2014

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades

[nversiones temporarias

Deudores por venta

Empresas relacionadas

Deudores varios

Derechos fiscales

Inventarios de materiales y repuestos

Total activo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE

Cuentas por cobrar a otros ferrocarriles
Inversiones permanentes

Activo fijo

Deudores varios

Activo intangible

Total activo no corriente

Total activo

PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PASIVO CORRIENTE

Cuentas por pagar

Cuentas por pagar a otros ferrocarriles
Obligaciones financieras

Obligaciones fiscales

Impuesto a las utilidades de las empresas
Obligaciones sociales

Total pasivo corriente

PASIVO NO CORRIENTE
Impuesto diferido
Obligaciones financieras
Previsién para indemnizaciones

Total pasivo no corriente

Total pasivo

PATRIMONIO NETO

Capital pagado

Ajuste de capital

Prima de emisién

Reserva legal

Ajuste global del patrimonio
Reserva por revalio técnico
Ajuste de reservas patrimoniales
Resultados acumulados

Total patrimonio neto

Total pasivo y patrimonio neto

Nota

Sa
5.b
5.¢

5.f

5.g
5.h

5.1
S.m
5.n
5.0

5.p

54
Sn

7¢
7.a

7d
7.e
7.¢

Las notas que se acompaiian forman parte integrante de este estado.

@ﬂg el

2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs

28,361,883 21,768,424
1,292,671 35,498,301
11,262,275 18,110,511
2,589,088 52,761
47,945,168 20,003,603
26,593,839 16,451,120
43,796,719 31,084,422
161,841,643 142,969,142
1,733,459 1,756,380
125,017,553 126,754,622
1,248,011,623 1,221,533,732
- 26,937,719
7,173,980 7,791,661

1,381,936,615

1,384,774,1 14

1,543,778,258

1,527,743,256

77,208,081 85,154,954
122,284 82,662
104,259,455 91,560,322
4,586,472 4,318,021
()] 10,185,963
7,048,520 7,889,654
193,224,812 199,191,576
60,706,264 61,508,951
295,486,669 247,713,346
12,403,573 12,369,412
368,596,506 321,591,709
561,821,318 520,783,285
229,698,200 229,698,200
162,967,414 162,967,414
14,416,395 14,416,395
41,793,210 41,793,210
160,301,057 160,301,057
186,981,347 186,981,347
186,646,029 186,646,029
(846,712) 24,156,319
981,956,940 1,006,959,971

1,543,778,258

1,527,743,256

1427174

Ricardo Fernandez Dur
Gerente General

Gerente

aime Blades.Afee
Admigistracion y Fmanzas

Humjferto Panoso Bustamante
Gerenfe de Contabilidad y Control

Financiero
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO POR EL PERIODO DE TRES MESES AL 31 DE MARZO DEL 2015
Y EL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014.

2015 2014
{Reexpresado)

Bs Bs
Flujo de efectivo por actividades de operacién:
Utilidad neta del ejercicio (25,003,031) 22,036,385
Mais: Cargos (abonos) a resultados que no generan flujo de efectivo:
Depreciacion de activo fijo 11,077,602 40,829,988
Amortizacién mejoras en vias 11,497,086 36,006,661
Prevision por obsolescencia - 317,717
Resultado de inversiones - (905,435)
Provision de intereses 615,470 13,761,600
Ganancia por emisién de bonos (144,193) (582,676)
Prevision para indemnizaciones 829,279 5,631,175

(1,127,787) 117,095,415
Cambios en activos - (Aumento) Disminucién:
Deudores por ventas ‘ 6,848,236 (5,576,995)
Cuentas por cobrar relacionadas (2,536,328) 3,147
Cuentas con otros ferrocarriles 22921 104,749
Deudores varios (1,003,846) (8,614,617)
Inventarios de materiales y repuestos (12,712,297) 2,287,430
Derechos fiscales (10,142,719) (2,215,316)
Cambios en pasivos - Aumento (Disminucién): -
Cuentas por pagar (7,946,873) 46,707,396
Cuentas por pagar a otros ferrocarriles 39,622 (48,627)
Obligaciones fiscales 268,451 (91,518)
Impuestos sobre las utilidades de las empresas (10,988,650) (3,668,334)
Provisiones y previsiones (841,133) (3,873,938)
Indemnizaciones pagadas (795,117) (4,269,774)
Impuesto a las utilidades de las empresas pagado - (3,783,407)
Total flujo de efectivo originado en actividades de operacién (40,915,520) 134,055,611
Flujo de efectivo por actividades de inversién:
Inversiones en otras sociedades 1,737,069 (114,337,970)
Activos Intangibles 617,680 350,371
Adquisicion de activos fijos (neto de bajas) (49,052,579) (210,304,813)
Dividendos cobrados - -
Total flujo de efectivo aplicado en actividades de inversién (46,697,830) (324,292, 412)
Flujo de efectivo por actividades de financiacién:
Prestamos obtenidos 86,832,000 257,619,032
Amortizacion de capital € intereses (26,830,821) (109,369,663)
Distribucién de dividendos - (38,158,806)
Total flujo de efectivo originado en actividades de 60,001,179 110,090,563
Movimiento neto del efectivo (27,612,171) (80,146,238)
Efectivo y equivalente de efectivo al inicio del ejercicio 57,266,725 137,412,963
Efectivo y equivalente de efectivo al cierre del ejercicio 29,654,554 57,266,725
Las notas que se acompaiian forman parte integrante de este estado. -

Ricardo Femar‘dez Durén .. Jairpe Bl dg,A&ee ) h umberto Panoso Bustamante
Gerente General Gerente §e Administracion y erente de Contabilidad y Control
inanzas Financiero




FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 1 - CONSTITUCION Y OBJETO

Ferroviaria Oriental S.A,, es el resultado de la transformacién de la Empresa Ferroviaria Oriental Sociedad de
Economfa Mixta (FCO S.A.M.), dispuesta por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de FCO S.A.M,,
celebrada el 14 de marzo de 1996, en el marco del proceso de capitalizacién de esta tltima.

Como producto del proceso de capitalizacion emprendido por el Gobierno de Bolivia, mediante Escritura Publica
N° 3134/95 de 23 de noviembre de 1995, se constituyé la Sociedad denominada Empresa Ferroviaria Oriental
Sociedad de Economia Mixta S.A.M. (FCO S.A.M), con la participacién de la Empresa Nacional de Ferrocarriles
ENFE como Sector Piblico y los trabajadores de ENFE como Sector Privado.

Con fecha 14 de Marzo de 1996, la Superintendencia de Transportes (actualmente Autoridad de Regulacién y
Fiscalizacién de Telecomunicaciones y Transporte, ATT) del Sistema de Regulacién Sectorial en representaciéon
del Estado Boliviano otorgd en concesion el Servicio Publico Ferroviario de Carga y Pasajeros en el sector
Oriental a favor de la Empresa Ferroviaria Oriental S.A.M. por el plazo de 40 afios, mediante Contrato de
Concesién constante en la Escritura Piblica No. 135B/96 otorgado ante la Notaria de Gobierno a cargo de la Dra.
Natividad Revilla de Teran. En la misma fecha, también otorgé la licencia para el uso, goce, explotacién y
administracién los Bienes afectados al Servicio Publico Ferroviario, mediante Contrato de Licencia constante en
la Escritura Piblica N° 136/96.

En fecha 5 de Julio de 1996, en mérito a la Ley de Capitalizacién No. 1544, Decreto Supremo No. 24167 y
Resolucién Administrativa N° 04912/96 emitida por la Secretarfa Nacional de Industria y Comercio, esta
Sociedad de Economia Mixta FCO S.A.M. fue objeto de transformacién a Sociedad Anénima bajo la nueva
denominacién de Empresa Ferroviaria Oriental S.A. (FCO S.A.), mediante Escritura Piblica N° 63/96.

Mediante Testimonio N2 1063/2002 de 26 de agosto de 2002, se cambia la denominacién de Empresa Ferroviaria
Oriental S.A. (FCO S.A.), a Ferroviaria Oriental S.A. (FO S.A.), en actual vigencia.

Ferroviaria Oriental S.A, es una Sociedad Anénima formalmente constituida bajo Matricula de Comercio
N° 013322 de FUNDEMPRESA, con domicilio legal en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, Bolivia, que tiene por
objeto realizar por cuenta propia, ajena y/o asociada a terceros, servicios de transporte en general y ferroviario
en particular, asi como actividades relacionadas conforme consta en el Testimonio N2 792/2002 del 24 de junio
de 2002 otorgado ante Notaria de Fe Piblica.

En el mes de junio de 2011, la junta ordinaria de accionistas determiné la ampliacidn del objeto de la Sociedad de
la siguiente forma: “La Sociedad tendra como objeto realizar servicios de transporte en general y ferroviaria en
particular, pudiendo invertir en toda clase de Sociedades legalmente constituidas en Bolivia o en el exterior”.

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con normas de contabilidad generalmente
aceptadas en Bolivia y para cumplir con las disposiciones legales a las que estd sujeta la Sociedad como ente
independiente. Por lo tanto, no incluyen la consolidacién de los estados financieros de sus empresas subsidiarias,
inversiones que se presentan valuadas a su valor patrimonial proporcional. Los prmc1pales criterios de valuacién
utilizados se describen en la Nota 3 y han sido aplicados de manera consistente.
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)

Consideracion de los efectos de la inflacién

Los estados financieros han sido preparados en moneda constante reconociendo en forma integral los efectos de
la inflacién. Para ello se ha utilizado como indice de ajuste, la variacidn en la cotizacion del boliviano respecto a la
unidad de fomento a la vivienda (UFV) para el periodo de tres meses al 31 de marzo de 2015 y por el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2014, siguiendo los lineamientos establecidos en la Norma Contable N° 3 emitida
por el Colegio de Auditores de Bolivia.

Los estados financieros y las notas al 31 de diciembre de 2014, fueron reexpresados utilizando como indice la
UFV para hacerlos comparativos al 31 de marzo de 2015. Para la realizacién de las actualizaciones al 31 de
marzo de 2015, se considerd el valor de la UFV de Bs2,03986 por UFV 1 (31 de diciembre de 2014: Bs2,013240
por UFV 1).

Uso de estimaciones

La preparacién de los estados financieros de acuerdo con normas de contabilidad generalmente aceptadas en
Bolivia, requiere que la Gerencia de la Sociedad realice estimaciones y suposiciones que afectan los montos de
activos y pasivos, y la exposicién de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros, asi como
los montos de ingresos y gastos del ejercicio. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones realizadas.
La gerencia considera que las estimaciones efectuadas son razonables.

NOTA 3 - PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION

Los principales criterios de valuacién utilizados por la Sociedad son los siguientes:

Saldos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera se valian a los tipos de cambio vigentes al cierre de cada ejercicio.
Las diferencias de cambio resultantes son registradas en la cuenta “diferencia de cambio” en el estado de

ganancias y pérdidas.

El tipo de cambio del délar estadounidense al 31 de marzo de 2015 y 31 de diciembre de 2014 fue de Bs6,96 por
Us$ 1.

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo incluyen el saldo en caja, depdsitos de libre disponibilidad en bancos y otras
inversiones altamente liquidos de corto plazo y con vencimientos originales de tres meses o menos.

Disponibilidades, créditos y deudas

Se valuaron a su valor nominal incorporando, en caso de corresponder, los intereses devengados al cierre de cada
ejercicio, segun las clausulas especificas de cada operacién.

Inversiones temporarias

Las inversiones en depésito a plazo fijo en entidades financieras se valtan al monto original del depésito y se
reconocen los intereses devengados pendientes de cobro.

Las inversiones en fondos de inversién se valiian a su valor neto de realizacion.
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 3 - PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION (Cont.)

Inventarios de materiales y repuestos

Los inventarios estan valuados a su costo de adquisicién ajustados por inflacién al cierre del ejercicio, en funcion
de la cotizacién de la UFV. La previsién para obsolescencia se considera suficiente para cubrir pérdidas que
pudieran producirse en la realizacién y/o utilizacién de las existencias de lenta rotacion.

Activo fijo

Las locomotoras y vagones se encuentran valuados en base a un revaliio técnico practicado por un perito
independiente al 31 de octubre de 2011, reexpresados en funcién de la variacién de la UFV entre la fecha de
contabilizacién del revaltio técnico y la fecha de cierre del ejercicio.

El resto de los bienes del activo fijo estan contabilizados a su valor de costo ajustado por inflacién, en funcién de
la cotizacién de la UFV, basados en el aporte efectuado por la Empresa Nacional de Ferrocarriles (ENFE), mas las

adiciones que se han realizado desde la formacién de la Sociedad.

La depreciacidén es calculada por el método de linea recta, que consiste en aplicar tasas anuales de depreciacién
suficientes para extinguir los valores al final de la vida util estimada del activo.

La amortizacidon de las mejoras de los bienes otorgados en licencia es calculada en linea recta por el tiempo de
vida 1til restante que posee la concesion (20 afios para la gestiéon 2015 y 21 afios para la gestion 2014). Estas
tasas se consideran suficientes para extinguir los valores al final del periodo de concesién.

Las renovaciones mayores o mejoras son capitalizadas, mientras que el mantenimiento rutinario y reparaciones
que no extienden la vida util de los bienes se reconocen en los resultados del ejercicio al que corresponden.

El valor de los activos, considerados en su conjunto, no supera su valor recuperable.

Activo intangible

Corresponde a proyectos de expansidn de infraestructura ferroviaria valuadas al costo con vida ttil indefinida, no
sujeto a amortizacién, en esta categoria se incluye el proyecto norte. Los demds proyectos se encuentran
valuados al costo, con vida 1til definida sujetos a amortizacion.

Las revisiones por deterioro de valor se realizan anualmente, en la fecha de cierre de cada balance.

Inversiones permanentes

Las inversiones mantenidas en subsidiarias, se encuentran valuadas a su valor patrimonial proporcional (VPP), al
cierre de cada ejercicio.

Las inversiones en acciones telefdnicas y en otras sociedades, se encuentran valuadas a su costo, actualizadas al
tipo de cambio del délar estadounidense.

Previsi6on para indemnizaciones
Se constituye para todo el personal por el total del pasivo devengado al cierre de cada ejercicio. Segun lo

dispuesto por la legislacién boliviana, transcurridos tres meses de antigiiedad en su empleo, el personal es
acreedor a un mes de remuneracion por cada afio de servicio, inclusive en los casos de retiro voluntario.
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 3 - PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION (Cont.)
Patrimonio neto

Al cierre de cada ejercicio, el patrimonio establecido al inicio se actualiza por inflacidn, en funcién de la cotizacion
de la UFV.

El incremento resultante de dicho ajuste se contabiliza en las cuentas patrimoniales “ajuste de capital” y "ajuste
de reservas patrimoniales” para las cuentas de capital y reservas, respectivamente; mientras que el ajuste
correspondiente a los resultados acumulados se registra en la misma cuenta, hasta el momento de la distribucién
de utilidades, que es cuando el importe de la actualizacién es revertida, ya que las utilidades distribuidas son a
valores histéricos.

Ambos procedimientos son contabilizados utilizando como contrapartida la cuenta de resultados "resultado por
exposicidn a la inflacion”.

El monto acumulado de las cuentas “ajuste de capital”, “ajuste de reservas patrimoniales” y “ajuste global del
patrimonio” no pueden ser distribuidos como dividendo en efectivo, pero pueden aplicarse a incrementos de
capital o a la absorcién de pérdidas, previo tramite legal.

Ingresos de explotacién

La venta de servicios de transporte ferroviario, se reconoce y se registra en el estado de ganancias y pérdidas bajo
el principio de devengado.

Resultado del ejercicio

La Sociedad ajusta linea a linea las cuentas del estado de ganancias y pérdidas, para ello sigue los lineamientos
generales establecidos por la Norma de Contabilidad N° 3 del Consejo Técnico Nacional de Auditoria y
Contabilidad del Colegio de Auditores de Bolivia.

Impuesto a las Transacciones Financieras

A partir de la gestion 2004, la Sociedad esta sujeta al pago del Impuesto a las Transacciones Financieras (ITF) que
grava los movimientos de efectivo realizados en los distintos sistemas de pago en el Sistema Financiero.

Este impuesto fue creado mediante Ley No 2646 de fecha 1° de abril de 2004 y fue puesto en vigencia a partir del
1° de julio de 2004 por un periodo de 24 meses, con una alicuota de 0,3% para el primer afio y de 0,25% para el
segundo.

Mediante Ley N2 3446 de 21 de julio de 2006 entra en vigencia el ITF por un periodo de 36 meses, a partir de su
vigencia, con la alicuota de 0,15%. A partir del 21 de julio de 2006, se amplia la vigencia del ITF por un periodo de
36 meses con una alicuota de 0,15% a través del Decreto Supremo N°199 de 8 de julio de 2009. A partir del 24 de
julio de 2012 de acuerdo a la Ley 234 de fecha 13 de abril de 2012, se amplia la vigencia del impuesto por 36
meses.

NOTA 4 - CONTRATOS SUSCRITOS

En fecha 14 de marzo de 1996, se suscribieron los siguientes contratos:
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 4 - CONTRATOS SUSCRITOS (Cont.)

Contrato de Licencia para la Explotacién, Administracién y Uso de los Bienes que forman las Areas Operativas

Contrato que otorga a Ferroviaria Oriental S.A., una licencia por 40 afios para la utilizacién de los bienes
destinados al servicio ptiblico ferroviario y que forman parte de las Areas Operativas.

Cabe resaltar que los bienes pertenecen al Estado Boliviano y estdn compuestos por las vias férreas, las obras de
arte, estaciones, maestranzas, playas de carga e instalaciones fijas ubicadas a lo largo de la via férrea y otros
bienes, los cuales se tipifican como areas operativas las que podran ser objeto de arrendamiento comercial a
empresas que aporten trafico al ferrocarril o con finalidades diferentes, mediante contratos de arrendamiento
comercial. El Licenciatario podra vincular nuevas areas como también desvincular las existentes y teniendo la
obligacién de preservar dichos bienes en funcidn de su utilizacién y vida util.

La Sociedad se obligé a ejecutar un Plan de Inversiones de acuerdo a los compromisos establecidos en el proceso
de capitalizacién en un plazo maximo de siete afios, plazo en el cual se deberia utilizar el 100% del monto del
capital suscrito por Trenes Continentales S.A. durante el proceso.

Como obligacién financiera, el Licenciatario se obliga a presentar anualmente una boleta de garantia por un valor
de US$ 4.000.000, asi como pagar al Estado el 2,2% de los ingresos brutos anuales por concepto de
contraprestacion a través de la Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Telecomunicaciones y Transporte
(ATT), entidad creada por Decreto Supremo N° 071/2009 de 9 de abril de 2009, que extinguié la
Superintendencia de Transportes, entre otras. Este contrato fue suscrito por Ferroviaria Oriental S.A. como
Licenciatario y por la ex Superintendencia de Transportes en representacién del Gobierno Boliviano.

Al 31 de marzo de 2015 y 31 de diciembre de 2014, las inversiones comprometidas por la Sociedad han sido
cumplidas tal como se revela en la Nota 10.

Contrato de Concesién para la prestacién del servicio Ptiblico Ferroviario de Carga, Pasajeros y Equipaje

Este contrato que establece los términos y condiciones bajo las cuales se deben prestar los servicios de
transporte ferroviario por el mismo plazo establecido en el Contrato de Licencia, para cuyo cumplimiento se
requiere una boleta de garantia de US$ 1.000.000.

En virtud del contrato de concesién, Ferroviaria Oriental S.A. debe pagar una Tasa de Regulacién equivalente al
0,5% de los ingresos brutos anuales, a la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Telecomunicaciones y
Transportes (ATT), quién asumié todos los derechos y obligaciones de la extinguida Superintendencia de
Transportes. Este contrato fue suscrito entre Ferroviaria Oriental S.A. y la ex Superintendencia de Transportes en
representacién del Gobierno Boliviano.

Contrato de arrendamiento de material rodante de pasajeros

Contrato que menciona la recepcién en calidad de arrendamiento de coches de pasajeros y ferrobuses para que
Ferroviaria Oriental S.A. los destine a la prestacién del servicio publico ferroviario de transporte de pasajeros.

El canon de arrendamiento anual equivale al 2,5% del valor de los bienes que avaluados al 31 de diciembre de
1995 alcanzaban a US$ 4.112.540. Este contrato fue suscrito por Ferroviaria Oriental S.A. y por la Empresa
Nacional de Ferrocarriles (ENFE) y se encuentra vigente a la fecha.

Contrato de suscripcién de acciones
Contrato que tiene por objeto: 1) constituir el aumento de capital y; 2) establecer la obligatoriedad de mantener,

por parte del suscriptor, al menos el 50% del control accionario durante los primeros siete afios o hasta el
instante en que se ejecute las inversiones comprometidas en el aporte de capital.
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NOTA 4 - CONTRATOS SUSCRITOS (Cont.)

El contrato también estipula que el aporte de la Sociedad mixta, FCO S.A.M,, se constituye con los activos de
material tractivo, material rodante de carga, repuestos, equipos, maquinarias, herramientas y mobiliario.

Este contrato fue suscrito por el Ministerio sin Cartera responsable de la Capitalizacion en representacién del
Gobierno Boliviano, y por la Empresa Ferroviaria Oriental S.A.M., Ferrocarril Oriental S.A. (el Suscriptor), Bolivian
Rail Investors Company Inc., Blue Ocean Overseas Inc., y Ferroviaria Oriental S.A. (los Titulares).

Al 31 de marzo de 2015 y 31 de diciembre de 2014, las inversiones comprometidas por el suscriptor han sido
cumplidas, tal como se revela en Nota 10 a los estados financieros.

NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS
Disponibilidades:

La composicién del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs

Cajas - recaudaciones 122.947 184.097
Fondo fijo 12.997 22.044
Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 515.772 2.045.682
Banco de Crédito S.A. 135.006 396.412
Banco Unién S.A. 14.609.089 2.739.555
Banco Bisa S.A. 1.222.514 11.451.737
Banco Nacional de Bolivia S.A. 232.017 472.079
Fondo Financiero Fassil 8.568.425 384.209
Banco Ganadero S.A 719.017 3.074.230
Banco Do Brasil 2.224.099 998.379
Total 28.361.883 21.768.424
Inversiones temporarias:
La composicién del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

2015 2014

(Reexpresado)
Bs Bs

Inversiones en Fondos de Inversién
Mercantil SAFI S.A. - Fondo Mutuo 110.240 1.379.954
Depésitos a plazo fijo - -
Safi Unién Fondo Mutuo 151.739 153.430
Safi Prossimo - 94.257
Bisa Safi S.A 1.030.692 1.033.444
Banco Ganadero S.A - 32.837.216
Total 1.292.671 35.498.301
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NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Deudores por venta:

La composicion del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs
Estratificado por antigiiedad
De 1 a30dias 9.699.422 15.409.061
De 31 a 60 dfas 244.830 1.792.516
De 61 a90 dias 340.925 630.124
De 91 a 180 dias 977.098 278.809
En proceso de ejecuciéon 458.203 464.262
Sub-total 11.720.478 18.574.772
Previsién para cuentas incobrables (458.203) (464.262)
Total 11.262.275 18.110.510
Cuentas por cobrar con empresas relacionadas:
La composicién del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:
2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs
TRANSPORTES CONTINENTALES S.A. 426.725 -
FERROVIARIA ORIENTAL SUCURSAL COLOMBIA S.A. 445,655 -
FERROVIARIA ORIENTAL PARTICIPACIONES S.A. 432,195 -
LOGISTICA CONTINENTAL S.A. 139.247 -
AIGRE S.A. SUC. ARGENTINA 168.251 -
AIGRE S.A. URUGUAY 89.088 ' -
TRENES CONTINENTALES 4.254 -
FOSA BUS SR.L. 883.673 52.761
Total 2.589.088 52.761
Cuentas por cobrar a otros ferrocarriles:
La composicién del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:
2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs
No Corriente
Empresa Ferrocarril General Belgrano S.A. 5.875.974 5.953.670
Previsién para incobrables (4.142.515) (4.197.290)

Total 1.733.459 1.756.380
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NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)
Deudores varios:

La composicién del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs

Corriente
Anticipos a proveedores y contratistas 33,424,451 4,641,454
Anticipos al personal 300,984 209,101
Gastos pagados por anticipado 7,712,065 8,403,143
Depésitos en garantia y otros 8,874 8,991
Retenciones judiciales y otras cuentas por cobrar 6,287,719 6,571,807
Fondos a rendir 211,075 169,107
Total 47.945.168 20.003.603
No corriente
Anticipos a proveedores y contratistas - 26.937.719
Gastos pagados por anticipado - -
Otras cuentas por cobrar 748.139 758.031
Previsién otras cuentas por Cobrar (748.139) (758.031)

Total - 26.937.719

Derechos fiscales:

La composicién del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs
Crédito fiscal - IVA 15,834,446 3,634,284
Anticipo del impuesto a las transacciones 10,614,900 12,606,055
Crédito fiscal transitorio 144,493 210,781
Total 26.593.839 16.451.120

Inventarios de materiales y repuestos:

La composicién del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

Corriente No corriente
2015 2014 2015 2014
(Reexpresado) (Reexpresado)
Bs Bs Bs Bs
Almacén de materiales y repuestos 43.796.719 31.084.422 4.450.232 4.450.232
Previsién para obsolescencia - - (4.450.232) (4.450.232)
Total 43.796.719 31.084.422 - -
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NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Inversiones permanentes:

La composicion del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs

Sociedad Administradora de Puertos Continentales S.R.L. (*) 6,625,201 7,764,052
Empresa de Transporte Fosa - Bus S.R.L. (**) 5,909,246 5,759,163
Ferrodur S.R.L. (***) 669,565 678,395
Acciones en el Contry Club Las Palmas 556,800 564,162
Acciones telefénicas 212,762 215,575
Inversiones en Sociedad Aigre S.A. (****) 87.084.307 86.259.627
Inversiones es Green Dock Ltda. (*****) 20,880,000 21,156,085
Inversiones en Sucursal Colombia S.A. 396,950 402,199
Otras inversiones menores 2.682.722 . 3.955.364
Total 125.017.553 126.754.622

Esta Sociedad ha sido constituida en fecha 2 de mayo de 2011, con el principal objetivo de prestar servicios
portuarios, de transporte, manipulacion de carga, depédsito y/o almacenamiento en instalaciones portuarias y
muelles en dreas acudticas y franjas riberefias y en todo tipo de dominio maritimo, fluvial y lacustre, asi como
cualquier actividad conexa a dichos servicios portuarios. Ferroviaria Oriental S.A. mantiene una participacion del
99% en esta Sociedad, equivalente a 2.079 cuotas de capital.

Esta Sociedad ha sido constituida en fecha 24 de octubre de 2011, con el principal objetivo de prestar servicios de
transporte terrestre de pasajeros a nivel urbano, interurbano, departamental, nacional e internacional.
Ferroviaria Oriental S.A. mantiene una participacidon del 99% en esta Sociedad, equivalente a 58.905 cuotas de
capital.

Esta Sociedad ha sido constituida en fecha 20 de noviembre de 2012, con el principal objetivo de producir
durmientes, importar y exportar otros materiales utilizados para via férrea. Ferroviaria Oriental S.A. mantiene
una participacién del 99% en esta Sociedad, equivalente a 6.930 cuotas de capital.

Esta Sociedad ha sido constituida en fecha 1 de octubre de 1993, domiciliada en la ciudad de Montevideo,
Uruguay y adquirida por Ferroviaria Oriental S.A. en fecha 7 de enero de 2014, su objeto sera: a) Realizar y/o
administrar operaciones comerciales e industriales en los ramos y anexos de alimentacion, articulos de oficina,
automotriz, bebidas, carne, caucho, cine, combustible, cuero, electrénica, fibras sintéticas, joyeria, papel, plastico,
quimica, television, textil, turismo y vestimenta; b) Realizar y/o administrar inversiones en titulos, bonos,
acciones, cedulas, debentures, letras, operaciones agropecuarias y financieras, construcciones, participacién o
adquisicion de empresas que operen en los ramos preindicados, importacidn, exportacion, comisiones,
representaciones, reaseguros, seguros y explotacion de marcas y bienes incorporales analogos; c¢) Compra, venta,
hipoteca, arrendamiento y toda clase de operaciones con bienes inmuebles. Ferroviaria Oriental S.A. mantiene
una participacion del 100% en esta Sociedad, equivalente a 50.000 acciones. Al 31 de enero de 2015 se incluye en
los estados financieros: i) los estudios de factibilidad para el desarrollo y expansién de las operaciones que la
Sociedad esta realizando en Bolivia y Argentina y ii) un goodwill por la inversién adquirida en AIGRE S.A.

(*****) Esta Sociedad ha sido constituida en fecha 30 de octubre de 2013, con el principal objetivo es realizar cualquier

tipo de operacién en consultoria de servicios y otros. Ferroviaria Oriental S.A. mantiene una participacién del
100% en esta Sociedad, equivalente a 50.000 acciones.
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Activo fijo:

La composicidn del rubro al 31 de marzo del 2015y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

2015 2014
Valores Depreciaciones Valores Valores netos
originales acumuladas Netos (Reexpresado)
Bs Bs Bs Bs
Equipo rodante 604.474.835 (122.041.809) 482.433.026 468.767.530
Magquinaria y equipos 77.897.800 (62.175.042) 15.722.759 14.833.240
Equipos e instalaciones 68.603.515 (57.598.188) 11.005.327 5.918.020
Vehiculos de tierra 6.647.847 (5.278.766) 1.369.081 1.365.794
Muebles y enseres 7.457.381 (5.969.914) 1.487.466 1.360.734
Inversiones en vias 753.667.866 (257.292.541) 496.375.325 493.751.899
Inversiones en bienes en concesién y
arrendados 195.482.441 (121.519.557) 73.962.884 68.956.616
Inversiones en curso 165.655.754 - 165.655.755 166.579.899
Total 1.879.887.440 (631.875.817) 1.248.011.623 1.221.533.732

Durante la gestion 2011 la sociedad efectué la revaluacion de las locomotoras y de los vagones que forman parte
del equipo rodante, dicha revaluacién fue practicada por peritos independientes. El resultado del revaliio fue un
incremento en el valor de los activos por Bs186.981.347 (Bs207.562.730 reexpresado), cuya contrapartida se
abono en la cuenta patrimonial “Reserva por revaltio técnico”. El revaltio técnico fue aprobado por el directorio
en fecha 7 de diciembre de 2011 y ratificado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de fecha 13 de abril de
2012.

El cargo a resultados por la depreciacion del activo fijo y la amortizacién de las mejoras en vias al 31 de marzo de
2015y al 31 de diciembre de 2014, ascienden a Bs22.574.688 y Bs76.836.649 (reexpresado), respectivamente.

Activos intangibles:

La composicion del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs
Proyecto Norte (*) 5.094.882 5.094.882
Proyecto Pocitos (**) 1.801.143 1.939.693
Otros proyectos 277955 757.086
Total 7.173.980 7.791.661

Al 31 de marzo de 2015 y 31 de diciembre de 2014 (reexpresado), el importe de Bs5.094.882, respectivamente;
corresponde a Estudio a Disefio Final del Tramo: Montero - Ayacucho - San José, contempla un estudio de
ingenierfa a detalle realizado por la empresa PCA Constructores S.A. para Ferroviaria Oriental S.A. para la
construccién de una via ferroviaria en trocha métrica de 127 Kmv, de los cuales 84 Kmv corresponden a la
rehabilitacion del tramo Montero - Ayacucho, y 43 Kmv corresponde a la construccidn del tramo nuevo Azubicito
- San José. Los estudios técnicos de ingenieria realizados contemplan entre otros: Estudios a Disefio Final de la
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)
Activos intangibles (Cont.)

via férrea, de obras civiles y de terminales; Pliegos de licitacién para la construccién y supervision de la obra,
Estudios a Disefio Final de Puentes Mayores (Pirai [ y II), Estudios de Puentes Menores y Obras de Arte, Estudios
de Encausamiento, Estudios Topograficos, Geotécnicos, Hidrologicos, Geomorfoldgicos y Bancos de Préstamo de
Tierra. El Estudio a Diseifio Final fue realizado en el marco de los proyectos de expansién ferroviaria del Norte
Integrado del departamento de Santa Cruz e interconexién con el Departamento de Cochabamba, la construccién
de esta via férrea permitira viabilizar el transporte de dicha zona a la frontera con Brasil (Puerto Quijarro) de
1,16 Millones de Toneladas de carga de Soya, Arroz y Urea.

Al 31 de marzo de 2015 y 31 de diciembre de 2014, el importe de Bs1.801.143 y Bs1.939.693 (reexpresado) ,
respectivamente ; corresponde a inversiones de expansién logistica para la administracién de un darea
determinada para la transferencia de carga en la Estacidn ferroviaria de Pocitos, en la cual, a la fecha se han
realizado inversiones en mejoramiento del irea. La Sociedad ha renovado el contrato de administracién el cual
vence en enero 2018, periodo en el cual este activo sera amortizado.

Cuentas por pagar:

La composicién del rubro al 31 de marzo de 2015y 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs

Proveedores y acreedores 50.028.712 58.472.692
Tasa de contraprestacién y regulacién 9.725.746 8.608.542
Arriendo de coches y ferrobuses 341.209 1.180.077
Dividendos por pagar 152.899 163.402
Fletes cobrados por anticipado 16.944.623 16.684.268
Varios 14.892 45.973
Total 77.208.081 85.154.954

Cuentas por pagar a otros ferrocarriles:

La composicion del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs
Ferroviaria Novo Este S.A. (Brasil) 80.227 81.288
Belgrano Cargas 42.057 1.374
Total

122.284 82.662

11
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)
Obligaciones Financieras:

La composicion del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs
Corto Plazo
Banco Unién S.A. (1) 12.978.733 11.482.174
Banco Nacional de Bolivia S.A. (2) 3.866.667 3.917.794
Banco BISA S.A. (3) 26.400.000 33.638.986
Banco Mercantil Santa Cruz S.A. (4) 16.800.000 -
Banco Fassil S.A. (5) 15.300.000 10.233.547
Banco Ganadero S.A (6) 6.800.000 9.929.580
Emisién de Bono 11 (7) 17.000.000 17.224.782
Intereses por pagar 4.531.998 4542974
Ganancia por recibir en emisién de Bonos 582.057 590.485
Total 104.259.455 91.560.322
2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs

Largo Plazo
Banco Unién S.A. (1) 39.304.933 35.417.697
Banco Nacional de Bolivia S.A. (2) 9.666.667 9.794.484
Banco Fassil S.A. (5) 46.800.000 -
Emisién de bonos I (7) 20.880.000 21.156.085
Emisién de bonos I (7) 38.000.000 38.502.454
Emisién de bonos I1I (7) 33.000.000 33.436.341
Emisidn de bonos IV (7) 107.000.000 108.414.804
Ganancia por recibir en emisién de Bonos 835.069 991.481
Total 295.486.669 247.713.346

Banco Unién S.A.
Al 31 de marzo de 2015

Préstamo por Bs 8.232.000 a una tasa de interés 6,5% durante los primeros 12 meses, a partir del décimo tercer
mes se aplicara una tasa de interés variable, compuesta por la tasa de interés de referencia (TRE MN) mé&s una
tasa de interés del 5,5%, con un plazo de 5 afios, pagadero semestralmente con vencimiento el 7 de enero del
2020.

Préstamo por Bs13.034.000 (saldo a capital de Bs. 10.861.667) a una tasa de interés 6% durante los primeros 12
meses, a partir del décimo tercer mes se aplicard una tasa de interés variable, compuesta por la tasa de interés de
referencia (TRE MN) mads una tasa de interés del 5,5%, con un plazo de 6 afios, pagadero semestralmente con
vencimiento el 28 de febrero del 2020.
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)
Obligaciones Financieras:

Préstamo por Bs34.300.000 (saldo a capital de Bs27.440.000) a una tasa de interés variable, compuesta por la
tasa de interés de referencia (TRE MN) mas una tasa de interés del 5%, anual, con un plazo de 5 afios, pagadero
semestralmente con vencimiento el 19 de diciembre de 2018.

Préstamo por Bs13.800.000 (saldo a capital de Bs5.750.000) a una tasa de interés variable, compuesta por la tasa
de interés de referencia (TRE MN) mds una tasa de interés del 3,57%, anual, con un plazo de 6 afios, pagadero
semestralmente con vencimiento el 18 de julio de 2017.

Al 31 de diciembre de 2014

Préstamo por Bs13.034.000 (saldo a capital de Bs. 11.947.833) a una tasa de interés 6% durante los primeros 12
meses, a partir del décimo tercer mes se aplicara una tasa de interés variable, compuesta por la tasa de interés de
referencia (TRE MN) mas una tasa de interés del 5,5%, con un plazo de 6 afios, pagadero semestralmente con
vencimiento el 28 de febrero del 2020.

Préstamo por Bs34.300.000 (saldo a capital de Bs27.440.000) a una tasa de interés variable, compuesta por la
tasa de interés de referencia (TRE MN) mas una tasa de interés del 5%, anual, con un plazo de 5 afios, pagadero
semestralmente con vencimiento el 19 de diciembre de 2018.

Préstamo por Bs13.800.000 (saldo a capital de Bs6.900.000) a una tasa de interés variable, compuesta por la tasa
de interés de referencia (TRE MN) mas una tasa de interés del 3,57%, anual, con un plazo de 6 afios, pagadero
semestralmente con vencimiento el 18 de julio de 2017.

Banco Nacional de Bolivia S.A.
Al 31 de marzo del 2015

Préstamo por US$2.500.000 (saldo a capital $us1.944.444) a una tasa de interés variable, compuesta por la tasa
de interés de referencia (TRE ME) mas una tasa de interés del 6,5%, anual, con un plazo de 54 meses, pagadero
semestralmente con vencimiento el 31 de mayo de 2018.

Al 31 de diciembre de 2014

Préstamo por US$2.500.000 (saldo a capital $us1.944.444) a una tasa de interés variable, compuesta por la tasa
de interés de referencia (TRE ME) mas una tasa de interés del 6,5%, anual, con un plazo de 54 meses, pagadero
semestralmente con vencimiento el 31 de mayo de 2018.

Banco Bisa S.A.
Al 31 de marzo de 2015

Préstamos a plazo fijo, por Bs3.300.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 179 dias, pagadero a
vencimiento el 02 de junio de 2015.

Préstamos a plazo fijo, por Bs3.400.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 179 dias, pagadero a
vencimiento el 02 de junio del 2015.

Préstamos amortizable, por Bs3.200.000 (saldo a capital de Bs2.400.000) a una tasa de interés 5,5% anual con
un plazo de 360 dias, pagadero trimestralmente, con vencimiento el 12 de diciembre de 2015.

13



)

FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Obligaciones Financieras:

Préstamo amortizable, por Bs3.400.000 (saldo a capital de Bs2.550.000) a una tasa de interés 5,5% anual con un
plazo de 360 dfas con amortizaciones trimestrales, pagadero a vencimiento el 12 de diciembre del 2015.

Préstamos amortizable, por Bs3.200.000 (saldo a capital de Bs2.400.000) a una tasa de interés 5,5% anual con un
plazo de 360 dias, pagadero trimestralmente, con vencimiento el 24 de diciembre de 2015.

Préstamos amortizable, por Bs3.400.000 (saldo a capital de Bs2.550.000) a una tasa de interés 5,5% anual con un
plazo de 360 dias, pagadero trimestralmente, con vencimiento el 24 de diciembre de 2015.

Préstamos a plazo fijo, por Bs3.300.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 90 dias, pagadero a
vencimiento el 13 de mayo del 2015.

Préstamos amortizable, por Bs3.200.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 360 dfas, pagadero
trimestralmente, con vencimiento el 7 de Febrero de 2016.

Préstamos amortizable, por Bs3.300.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 360 dfas, pagadero
trimestralmente, con vencimiento el 18 de Febrero de 2016.

Al 31 de diciembre de 2014

Préstamo a plazo fijo, por Bs20.000.000 (saldo a capital Bs6.900.000) a una tasa de interés 5,7% anual con un
plazo de 201 dias, pagadero a vencimiento el 2 de enero de 2015.

Préstamo a plazo fijo, por Bs3.400.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 175 dias, pagadero a
vencimiento el 5 de febrero de 2015. ‘

Préstamo a plazo fijo, por Bs3.000.000 una tasa de interés 5,3% anual con un plazo de 179 dias, pagadero a
vencimiento el 28 de marzo de 2015.

Préstamos a plazo fijo, por Bs3.300.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 180 dias, pagadero a
vencimiento el 02 de junio de 2015.

Préstamos a plazo fijo, por Bs3.400.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 180 dias, pagadero a
vencimiento el 02 de junio de 2015.

Préstamos amortizable, por Bs3.200.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 360 dias, pagadero
trimestralmente, con vencimiento el 12 de diciembre de 2015.

Préstamos amortizable, por Bs3.400.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 360 dias, pagadero
trimestralmente, con vencimiento el 12 de diciembre de 2015.

Préstamos amortizable, por Bs3.200.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 360 dias, pagadero
trimestralmente, con vencimiento el 24 de diciembre de 2015.

Préstamos amortizable, por Bs3.400.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 360 dias, pagadero
trimestralmente, con vencimiento el 24 de diciembre de 2015.

Banco Mercantil Santa Cruz S.A.

Al 31 de marzo de 2015

Préstamos amortizable, por Bs3.400.000 a una tasa de interés 6% anual con un plazo de 360 dias, pagadero
semestralmente, con vencimiento el 22 de enero de 2016.
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FERROVIARIA ORIENTAL SA.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Obligaciones Financieras:

Préstamos amortizable, por Bs3.400.000 a una tasa de interés 6% anual con un plazo de 360 dias, pagadero

semestralmente, con vencimiento el 25 de enero de 2016.

Préstamos a plazo fijo, por Bs3.400.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 180 dias, pagadero a
vencimiento el 12 de agosto del 2015.

Préstamos a plazo fijo, por Bs3.200.000 a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 180 dias, pagadero a
vencimiento el 23 de agosto del 2015.

Préstamos a plazo fijo, por Bs3.400.000 a una tasa de interés 4.90% anual con un plazo de 180 dias, pagadero a
vencimiento el 27 de septiembre del 2015.

Al 31 de diciembre de 2014

No se tienen operaciones de préstamos con el Banco Mercantil Santa Cruz S.A.

Banco Fassil S.A.

Al 31 de marzo de 2015

Préstamo por Bs52.000.000 a una tasa de interés 5.5% durante los primeros 12 meses, a partir del décimo tercer
mes se aplicard una tasa de interés variable, compuesta por la tasa de interés de referencia (TRE MN) mas una
tasa de interés del 5,5%, con un plazo de 10 afios, pagadero semestralmente con vencimiento el 1 de febrero del

2025,

Préstamo a plazo fijo por Bs3.400.000.-, a una tasa de interés 5% anual con un plazo de 210 dias, pagadero al
vencimiento el 7 de julio de 2015.

Préstamo a plazo fijo por Bs3.300.000.-, a una tasa de interés 5% anual con un plazo de 180 dias, pagadero al
vencimiento el 8 de junio de 2015.
Préstamo a plazo fijo por Bs3.400.000.-, a una tasa de interés 5% anual con un plazo de 180 dias, pagadero al
vencimiento el 8 de junio de 2015.

Al 31 de diciembre de 2014

Préstamo a plazo fijo por Bs3.400.000.-, a una tasa de interés 5% anual con un plazo de 210 dias, pagadero al
vencimiento el 7 de julio de 2015.

Préstamo a plazo fijo por Bs3.300.000.-, a una tasa de interés 5% anual con un plazo de 180 dfas, pagadero al
vencimiento el 8 de junio de 2015.

Préstamo a plazo fijo por Bs3.400.000.-, a una tasa de interés 5% anual con un plazo de 180 dias, pagadero al
vencimiento el 8 de junio de 2015.

Banco Ganadero

Al 31 de marzo del 2015
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Obligaciones Financieras:

Préstamo a plazo fijo por Bs3.400.000.-, a una tasa de interés 5,75% anual con un plazo de 180 dias, pagadero al
vencimiento el 14 de junio de 2015.

Préstamo a plazo fijo por Bs3.400.000.-, a una tasa de interés 5,75% anual con un plazo de 270 dias, pagadero al
vencimiento el 20 de septiembre de 2015.

Al 31 de diciembre de 2014

Préstamo a plazo fijo por Bs3.000.000.-, a una tasa de interés 5,5% anual con un plazo de 180 dias, pagadero al
vencimiento el 9 de febrero de 2015.

Préstamo a plazo fijo por Bs3.400.000.-, a una tasa de interés 5,75% anual con un plazo de 180 dias, pagadero al
vencimiento el 14 de junio de 2015.

Préstamo a plazo fijo por Bs3.400.000.-, a una tasa de interés 5,75% anual con un plazo de 270 dias, pagadero al
vencimiento el 20 de septiembre de 2015.

Los préstamos han sido garantizados con las siguientes garantias: i) la generalidad de los bienes presentes y
futuros; y ii) garantia prendaria sin desplazamiento sobre equipo rodante ferroviario.

Bonos por pagar

Con el objeto de cubrir las necesidades de financiamiento de la Sociedad, la Sociedad realizé cuatro emisiones de
Bonos dentro del Programa de Emisiones de Ferroviaria Oriental, de acuerdo a lo siguiente:

En fecha 25 de marzo de 2013 mediante carta ASFI/DSV/R-42992/2013 la Autoridad de Supervisién del Sistema
Financiero (ASFI) autorizé e inscribié la emisién de bonos denominada “Bonos FERROVIARIA ORIENTAL -
Emision 1” estructurada dentro del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL por un monto de
US$ 3.000.000, en el Registro de Mercado de Valores (RMV) bajo el nimero de registro ASFI/DSV/ED-EFO-
009/2013.

En fecha 5 de abril de 2013 se autorizé la inscripcién de la emision la Bolsa Bolivianos de Valores (BBV). En fecha
8 de abril de 2013 se realiz6 la colocaciéon de dicha emision.

En fecha 25 abril de 2013 mediante carta ASFI/DSV/R-60428/2013 la Autoridad de Supervisién del Sistema
Financiero (ASFI) autorizé e inscribid la emisién de bonos denominada “Bonos FERROVIARIA ORIENTAL -

Emisién 2" estructurada dentro del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL por un monto de
Bs38.000.000, en el Registro de Mercado de Valores (RMV) bajo el nimero de registro ASFI/DSV-ED-EFO-
012/2013.

En fecha 10 de mayo de 2013 autoriz6 la inscripcién de la emisidn la Bolsa Boliviana de Valores (BBV). En fecha
15 de mayo de 2013 se realizé la colocacién de dicha emisién.

En fecha 28 de abril de 20134 mediante carta ASFI/DSV/R-63643/2014 la autoridad de supervision del sistema
financiero (ASFI) autoriz6 e inscribié la emisiéon de bonos denominada “Bonos FERROVIARIA ORIENTAL -
Emisi6én 3 estructura dentro del programa de emisiones de bonos FERROVIARIA ORIENTAL por un monto de
Bs50.000.000, en el Registro de Mercado de Valores (RMV) bajo el niimero de registro ASI/DSV-ED-EFO-
009/2014. En fecha 20 de mayo de 2014 se realizé la colocacién de dicha emision.
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FERROVIARIA ORIENTAL SA.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014
NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Obligaciones Financieras:

En fecha 27 de agosto de 2014 mediante carta ASFI/DVS/R-131532/2014 la Autoridad de Supervisién del
Sistema Financiero (ASFI) autorizé e inscribi6 la emisién de bonos denominada “Bonos FERROVIARIA ORIENTAL
- Emisiéon 4” dentro del programa de emisiones de bonos FERROVIARIA ORIENTAL por un monto de
Bs107.000.000, en el Registro de Mercado de Valores (RMV) bajo el niimero de registro ASI/DSV-ED-EFO-
019/2014. En fecha 4 de septiembre de 2014 se realiz6 la colocacidn de dicha emisién.

Programa de emisién de bonos Ferroviaria Oriental - Emisién [, II, IIl y IV

Durante la gestiéon 2013, se han realizado dos emisiones de bonos por un total de US$ 3.000.000 (equivalentes a
Bs20.880.000) y Bs38.000.000.

Durante la gestion 2014, se han realizado dos emisiones de bonos adicionales por un total de Bs50.000.000 y
Bs107.000.000.

Las principales caracteristicas del Programa de Emisiéon de bonos Ferroviaria Oriental - Emisién I, II, IIl y IV son

las siguientes:

Fecha de
Emisiér Monto Colocado colocacién Plazo en dias Valor total Tasa de Interés encimiento
I US$3.234,954 26/03/2013  Serie A - 1.080 dfas, US$3.000.000 Tasa de emisién para la Serie Serie A-10/03/16
Serie B - 1.440 dfas, “A” al 3,60%, Serie “B” al 4,10%, Serie B-05/03/17
Serie C - 1.800 dfas Serie “C" a 4,60% sobre cada SerieC-28/02/18
monto colocado de US$
1.000.000 por serie.
11 Bs38.637.182 29/04/2013  Serie A - 1.400 dias, Bs38.000.000 Tasa de emisién para la Serie Serie A-08/04/17
Serie B - 1.800 dias, “A” por el monto colocado: Bs13 Serie B-03/04/18
Serie C - 2.160 dias millones al 4,10%, Serie “B” por Serie C-29/03/19
el monto colocado Bs13
millones al 4,60%, Serie “C” por
el monto colocado de Bs12
millones a 5,25%.
11 Bs50.134.643 30/04/2014  Serie A - 360 dias, Bs50.000.000 Tasa de emisién para la Serie Serie A-25/04/15
Serie B - 2.160 dfas, “A" por el monto colocado: Bs17  Serie B -29/03/20
Serie C - 2.520 dfas millones al 4,50%, Serie “B” por Serie C -24/03/21
el monto colocado Bs5 millones
al 7%, Serie “C” por el monto
colocado de Bs28 millones a
7.5%.
IV Bs107.114.635 29/08/2014  Serie A- 1.080 dias, Bs107.000.000 Tasa de emisién para la Serie Serie A-13/08/17

Serie B - 1.440 dias,
Serie C - 1.800 dias,
Serie D - 2.160 dfas,
Serie E - 2.520 dias,

“A" por el monto colocado: Bs18
millones al 6%, Serie “B” por el
monto colocado Bs18 millones
al 6,25%, Serie “C” por el monto
colocado de Bs26 millones a
6,5%, Serie “D” por el monto
colocado de Bs33,7 millones a
7% y Serie “E" por el monto
colocado de Bs11,3 millones a
7,5%.

Serie B-08/08/18
Serie C-03/08/19
Serie D - 28/07/20
Serie C - 23/07/21
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)
Obligaciones Financieras:

Durante la vigencia de ambas emisiones, comprendidas dentro del Programa de Emisién de Bonos, la Sociedad
estara sujeta a algunas restricciones, siendo estas las siguientes:

No puede reducir su capital sino en proporcién al reembolso que haga de los bonos en circulacion.

No cambiard su objeto social ni su domicilio o0 denominacién sin previo consentimiento de la asamblea de
tenedores de bonos.

No se fusionara ni transformaré sin previo consentimiento de la asamblea de tenedores de bonos.

Esta previsto un procedimiento en caso de fusién o transformacién de Ferroviaria Oriental S.A.

En caso de futuras emisiéon de bonos fuera de las emisiones dentro de este programa, estd previsto que la
asamblea de tenedores de bonos apruebe las garantias de futuras emisiones, si estas son distintas. De ofrecerse
mejores garantfas, la Sociedad debera primero proveer garantias similares a las emisiones de los bonos vigentes
de este programa.

El emisor se obliga a pagar los honorarios del representante de tenedores hasta un monto maximo que serd
determinado por el gerente general y gerente de finanzas del Emisor. En caso que los tenedores de bonos
designen a un representante de tenedores que tenga un costo mayor, sea de una emisién o de todas, el gasto
adicional deberé ser cubierto por los tenedores de bonos.

El Emisor no cambiard sus estatutos ni su escritura de constitucién de ninguna manera que pudiera ser
inconsistente con las provisiones o restricciones del programa de Emisiones.

El Emisor podra distribuir dividendos por las utilidades de la gestién salvo los rendimientos provenientes de las
inversiones en otras empresas realizadas con los recursos obtenidos de la colocacién de bonos de las emisiones
dentro del programa de emisiones, si este fuera el uso que le dé a los recursos obtenidos con la colocacién de
bonos. Existe una férmula en el prospecto para determinar las utilidades que pueden ser distribuidas.

Adicionalmente la sociedad esta sujeta al siguiente cumplimiento de compromisos financieros establecidos en el
prospecto de cada emision de bonos:

Relacion deuda - patrimonio (RDP).- Establece que la RDP debe ser menos o igual a uno (1) Se define la RPD
como el ratio del Pasivo total respecto del Patrimonio Neto. Al 31 de marzo de 2015, la RDP es de 0,57.

Relacién de cobertura del servicio de la deuda (RCSD).- establece que la Relacion de Cobertura del Servicio de la
Deuda (RCSD) debe ser mayor o igual a 1,20. Al 31 de marzo de 2015 la RCSD es de 2,31.
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Obligaciones fiscales:

La composicién del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs
Débito fiscal - IVA 374 379
Impuesto a los inmuebles y vehiculos 4.325.461 4.054.638
Retenciones fiscales 260.637 263.004
Total 4.586.472 4.318.021
Obligaciones sociales:
La composicién del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:
2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs
Sueldos, aportes laborales y patronales 2.474.800 1.417.745
Prima anual 1.179.503 4.522.358
Indemnizacién al personal 481.422 487.788
Aguinaldo 973.749 3413
Otras remuneraciones por pagar 1.939.046 1.458.350
Total 7.048.520 7.889.654

Impuesto diferido:

A partir del 1° de enero de 2009, la Sociedad ha decidido cambiar en forma prospectiva la modalidad utilizada
para registrar el Impuesto a las Utilidades de las Empresas pasando del método del impuesto diferido aplicado

hasta el 31 de diciembre de 2008, al método del pasivo devengado:

2015 2014
{Reexpresado)
Bs Bs
Impuesto diferido - pasivo (*) 64.126.066 64.973.971
Impuesto diferido - activo (**) (3.419.802) (3.465.020)
Total 60.706.264 61.508.951

Corresponde al 25% de la diferencia temporal existente entre las depreciaciones contables e impositivas al

momento del cambio de politica.

Corresponde al 25% de la diferencia temporal por las previsiones por obsolescencia de existencias, previsiones
por cuentas por cobrar a otros ferrocarriles a largo plazo y otros, al momento del cambio de politica.
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Ingresos de explotacién:

La composicién del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

Ingresos relacionados con transporte de carga
Ingresos relacionados con transporte de pasajeros
Otros ingresos de explotacién

Sub-total

Descuentos en fletes ferroviarios

Total

Costos de explotacién:

La composicién del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

Depreciacion y amortizacién de activo fijo
Sueldos del personal y otros honorarios
Combustibles y lubricantes
Mantenimiento y reparaciones
Arriendo y equipos

Servicios de terceros

Tasa de regulacién y contraprestacion
Accidentes indemnizaciones
Comunicacién y consumos basicos
Seguridad y vigilancia

Viajes y representaciones

Otros gastos de operacion

Total

2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs

51.624.711 324.532.019
1.487.513 5.353.708
560.713 12.584.885
53.672.937 342.470.612
(583.864) (2.249.432)
53.089.073 340.221.180

2015 2014
(Reexpresado)

Bs Bs

19.109.223 72.235.792
14.615.899 63.391.095
5.395.249 30.972.227
5.855.745 25.247.144
1.635.025 7.512.638
700.470 6.211.258
1.661.166 10.550.490
188.326 1.992.561
97.759 430.860
1.017.576 4.411.830
34.897 137.094
1.561.990 5.291.188
51.873.325 228.384.177
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014
NOTA 5 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)

Gastos de administracién y ventas:

La composicidn del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

2015 2014
(Reexpresado)
Bs Bs

Sueldos del personal y otros honorarios 8.522.788 25.082.188
Combustible y lubricantes 89.549 390.778
Impuestos a las transacciones y transacciones financieras 2.028.376 12.460.873
Depreciacién y amortizacidn de activo fijo 1.535.289 6.493.888
Gastos de materiales de escritorio y otros gastos generales 582.197 2.112.417
[mpuestos a los inmuebles, vehiculos y otros 349.565 2.534.013
Viajes y representacion 1.236.838 4.273.536
Indemnizacién por Accidentes 512.051 (12.057)
Comunicacién y consumos basicos 672.138 2.696.790
Gastos juridicos y de seguridad 486.109 1.612.675
Reparacién y mantenimiento de activos 1.371.005 5.106.857
Servicios a terceros 1.461.583 7.003.888
Otros gastos de administracién y ventas 2.381.746 10.863.267
Total 21.229.234 80.619.113

NOTA 6 - CAPITAL PAGADO

El capital de la Sociedad suscrito y pagado al 31 de marzo de 2015 y 31 de diciembre de 2014 es de
Bs229.698.200 representado por 2.296.982 acciones de Bs100 cada una.

La composicién del rubro al 31 de marzo del 2015 y al 31 de diciembre de 2014, es la siguiente:

Porcentaje de

Cantidad de participacién Capital
Accionistas acciones accionaria pagado
(Bs)
Trenes Continentales S.A. 1.148.499 50,00035% 114.849.900
AFP Prevision S.A. 573.221 24,95540% 57.322.100
AFP Futuro S.A. 573.221 24,95540% 57.322.100
Particulares 2.041 0,08885% 204.100

Total 2.296.982 100,0000% 229.698.200

El valor patrimonial proporcional que corresponde a cada accién al 31 de marzo de 2015 y 31 de diciembre de
2014, es de Bs427,50 y Bs438,38 (reexpresado), respectivamente.

21



b)

d)

FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 7 - RESERVAS
Prima de emisi6n

Como resultado de la Licitacién Piblica Internacional MC-03/95, la empresa seleccionada Cruz Blanca S.A,,
suscribié y pagé a través de la Sociedad suscriptora Ferrocarril Oriental S.A. (actualmente Trenes Continentales
S.A.), un monto de US$ 25.853.099 equivalente a Bs129.265.495, a cambio de 1.148.499 acciones de FCO S.A.M
(actualmente Ferroviaria Oriental S.A.) con un valor nominal de Bs100 cada una.

El mayor valor pagado por la Sociedad suscriptora con relacion al valor nominal de las acciones emitidas asciende
a Bs14.416.395 y constituye una reserva especial, denominada “prima de emisién” cuyo destino debe ser
acordado por la Junta de Accionistas de Ferroviaria Oriental S.A.

Reserva Legal

De acuerdo con lo dispuesto por la legislacion vigente y los estatutos de la Sociedad, debe destinarse una suma no
inferior al 5% de las utilidades liquidas y realizadas del ejercicio al fondo de reserva legal, hasta alcanzar el 50%
del capital pagado.

Ajuste de capital y ajuste de reservas patrimoniales

Corresponden al ajuste por inflacién de las cuentas de capital y reservas respectivamente, en funcién de la
cotizacién de la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV).

Ajuste global del] patrimonio

Corresponde al ajuste por inflacidn de las cuentas de capital y reservas calculadas en funcién de la variacion en la
cotizacion del délar estadounidense hasta diciembre de 2006.

Reserva por revaltio técnico

Corresponde al reva.lllio técnfco practicado por peritos independientes al 31 de octubre de 2011, de locomotoras y
vagones que generd un mayor valor de Bs186.981.347, el cual fue aprobado mediante acta de directorio de fecha
7 de diciembre de 2011 y. ratificado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de fecha 13 de abril de 2012.

NOTA:S - IMPUESTO A LAS UTILIDADES DE LAS EMPRESAS

La Sociedad determma el Impuesto a las Utilidades de las Empresas (IUE), aplicando la tasa vigente del 25%
sobre la utllldad impositiva de cada ejercicio, que es la resultante de ajustar la utilidad contable de acuerdo a los
crlterlos definidos en ld Ley 843 y su Decreto Reglamentario N° 24051. Este impuesto, que es liquidado y pagado
en periodos ahuales, es compensado con el Impuesto a las Transacciones (IT) generado en el ejercicio siguiente,
hdsta su agotamiento o hasta el siguiente vencimiento para el pago del IUE. Por ello, normalmente la Sociedad
cantabiliza una provisién de impuesto a las utilidades de las empresas contra un anticipo de impuesto a las
transacciones,
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 9 - POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Los estados financieros al 31 de marzo de 2015 y al 31 de diciembre del 2014, expresado en bolivianos, incluyen
el equivalente de saldos en délares estadounidenses, que representan una posiciéon neta pasiva de acuerdo con el

siguiente detalle:

Activo

Disponible

Inversiones temporarias

Deudores por venta

Cuentas por cobrar a otros ferrocarriles
Deudores varios

Total

Pasivo

Cuentas por pagar

Cuentas por pagar otros ferrocarriles
Obligaciones financieras

Total

Posicién neta activa /(pasiva)

NOTA 10 - PLAN DE INVERSIONES

2015 2014

(Reexpresado)

Uss$ T.C. Bs Bs
190.797 6,96 1.327.946 2.276.565
37.641 6,96 261.979 1.627.641
737.872 6,96 5.135.588 5.664.499
249.060 6,96 1.733.459 1.756.380
5.934.610 6,96 41.304.888 33.637.726
7.149.980 49.763.860 44962.811
4.025.979 6,96 28.020.812 49.616.130
17.569 6,96 122.284 81.289
5.106.175 6,96 35.538.975 36.093.861
9.149.723 63.682.071 85.791.280
(1.999.743) (13.918.211) (40.828.469)

La Sociedad ha certificado el cumplimiento del programa de inversiones al 31 de diciembre de 1998, a través del
informe emitido en fecha 12 de febrero de 1999, por un consultor externo. Las inversiones acumuladas al 31 de
marzo de 2015 valuadas en ddlares estadounidenses histéricos, son las siguientes:

Infraestructura

Mecanica

Transporte

Telecomunicaciones e informatica
Inversiones adicionales

Otras inversiones -

Capital de trabajo

Total

Inversiéon Inversién Inversion

Inversién acumulada a eneroa acumulada
comprometida marzo 2015 marzo 2015 diciembre 2014

us$ us$ Uusg uss

3.802.000 80.661.377 863.556 79.797.821
7.819.000 71.373.520 5.713.222 65.660.298
1.145.000 17.847.693 413.429 17.434.264
331.000 8.019.927 57.577 7.962.350
267.000 1.714.703 - 1.714.703
278.000 3.238.844 - 3.238.844
- 2.585.000 - 2.585.000
13.642.000 185.441.064 7.047.784 178.393.280
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 11 - GARANTIAS OTORGADAS Y OTRAS CONTINGENCIAS
Boletas bancarias de garantfas emitidas por el Banco BISA S.A.:

Boleta bancaria de garantia - Fianza Bancaria N° BG-029063-0200 por un valor de US$ 250.000 a favor de la
Empresa Nacional de Ferrocariles (ENFE) para garantizar el cumplimiento del arrendamiento de material
rodante(coches de pasajeros y ferrobuses)con vigencia al 21 de abril de 2015

Boleta bancaria de garantia - Fianza Bancaria N° BG-029061-0200 por un valor de US$ 4.000.000 a favor de la
Autoridad de Regulacién y Fiscalizacién de Telecomunicaciones y Transportes (ATT), para garantizar el
cumplimiento de las obligaciones del contrato de licencia por buen uso de bienes, con vigencia al 21 de abril
2015.

Boleta bancaria de garantia - Fianza Bancaria N° BG-02906-0200 por un valor de US$ 1.000.000 a favor de la
Autoridad de Regulacién y fiscalizaciéon de Telecomunicaciones y Transportes (ATT), para garantizar el
cumplimiento de las obligaciones del contrato de concesion para prestacién de servicios publicos de transporte
ferroviario de carga y pasajeros, con vigencia al 21 de abril del 2015.

Boleta bancaria de garantia - Fianza Bancaria N° BG-029064-0200 por un valor de UFV 2.904.056,35 a favor de la
Aduana Nacional, para garantizar el cumplimiento de pago de tributos aduaneros y sanciones econdmicas
emergentes de cualquier incumplimiento de las obligaciones aduaneras exigibles por las mercaderias que la
empresa transporta por cuenta de terceros, con vigencia al 2 de junio de 2015.

Boleta bancaria de garantia - Fianza Bancaria N° BG-028890-0200 por un valor de US$ 100.000 a favor del
Viceministerio de Transporte, para garantizar el cumplimiento del contrato como garantia para el
funcionamiento de operadora de transporte, con vigencia al 2 de junio del 2015.

Boleta bancaria de garantia N° BG-032001-0200 por un valor de Bs1.316.000 a favor de Yacimientos Petroliferos
Fiscales Bolivianos, por cumplimiento de contrato de servicio de transporte ferroviario de combustible, gestién
2015 con vigencia del 8 de diciembre de 2014 al 15 de marzo de 2016.

Boleta bancaria de garantia N° BG-032882-0200 por un valor de Bs1.645.000 a favor de Yacimientos Petroliferos
Fiscales Bolivianos, por cumplimiento de contrato de servicio de transporte de liquidos de la Gestién 2014, con
vigencia del 24 de marzo del 2015 al 15 de abril de 2015.

NOTA 12 - REGISTROS LEGALES

Los presentes estados financieros surgen de registros contables llevados de acuerdo a disposiciones legales
vigentes. Es politica de la Sociedad, foliar, notariar y empastar sus libros contables, tal cual lo requiere el Art. 40
del Cédigo de Comercio Boliviano, una vez finalizado el proceso de revisiéon y aprobacién de los estados
financieros.
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FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 Y DICIEMBRE DE 2014

NOTA 13 - AMBIENTE REGULATORIO
Cambios en la constitucién politica del estado

En fecha de 25 de enero de 2009, se realizé un referéndum para aprobar la Nueva Constitucién Politica del
Estado. Como resultado de dicho referéndum, la Nueva Constitucién ha sido promulgada en fecha 7 de febrero de
2009. Entre otros aspectos, dicha Constitucién establece que “es responsabilidad del Estado, en todos sus niveles
de gobierno, la provisién de los servicios bésicos a través de entidades publicas, mixtas, cooperativas o
asociaciones comunitarias. En los casos de electricidad, gas domiciliario y telecomunicaciones, se podra prestar
servicios mediante contratos con la empresa privada. La provisién de servicios debe responder a los criterios de
universalidad, responsabilidad, accesibilidad, continuidad, calidad, eficiencia, tarifas equitativas y cobertura
necesaria; con participacién y control Social”. Entendiéndose que el control social se aplicara sobre la calidad en
la prestacién de los servicios publicos de acuerdo a lo establecido en el numeral III) del articulo 241 de la Nueva
Constitucidn Politica del Estado.

Cambios en el ambiente regulatorio

Mediante el Decreto Supremo N° 0071 publicado en fecha 9 de abril de 2009 se extinguen las Superintendencia
Generales y Sectoriales y se crean Autoridades de Fiscalizacidn y Control Social (AFCS).

Las competencias, derechos y obligaciones de las ex-superintendencias seran asumidas por las AFCS y los
ministros de cada darea, respectivamente. En ese sentido las atribuciones de la Superintendencia de
Telecomunicaciones son transferidas a las AFCS del sector de Transportes y Telecomunicaciones (ATT).

En fecha 16 de agosto de 2011, se promulgé la ley N°165, Ley General de Transporte. Entre otros aspectos la ley
establece los lineamientos normativos generales, técnicos, econdémicos, sociales y organizacionales del
transporte, considerando como un Sistema de Transporte Integral-SIT, en sus diversas modalidades (incluida la
ferroviaria). A la fecha la Ley N°165 se encuentra pendiente de reglamentacién, consecuentemente no es posible
determinar qué efecto tendra la ley general de transporte, si es que tuviera algin efecto, sobre las actividades
futuras de la Sociedad.

NOTA 14 - HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al 31 de marzo de 2015, no se han producido hechos o circunstancias que afecten en forma
significativa la situacién patrimonial y financiera de la Sociedad

(wa M /LM

Ricardo Fernandez Duf4n lades Arce Humbgrto Panoso Bustamante
Gerente General Gerente Admlmstracmn y Gefente de Contabilidad y
Finanzas Control Financiero
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ANEXO Il

CALIFICACION DE RIESGO OTORGADA A LA
EMISION POR CALIFICADORA DE RIESGO
PACIFIC CREDIT RATING S.A.



“Prestigio, Rapidez y Experiencia”

FERROVIARIA ORIENTAL S.A. (FO S.A)

Informe con Estados Financieros al 31 de marzo de 2015 Fecha de Comité: 28 de abril de 2015
Mayra Alejandra Encinas Rojas (591) 2 2124127 mencinas@ratingspcr.com
Veronica Tapia Tavera (591) 2 2124127 vtapia@ratingspcr.com

Aspecto o Instrumento Calificado

Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5
Series Monto de Emision (Bs) (e:h:izl’:s) Cali;itéaRcién Equi;:\:l;ncia Perspectiva
A 21.000.000 1.440 sAA AA2 Estable
B 21.000.000 1.800 sAA AA2 Estable
C 20.000.000 2.160 sAA AA2 Estable
D 65.420.000 3.240 sAA AA2 Estable
Total 127.420.000

Significado de la Calificacion PCR

Categoria gAA: Emisiones con alta calidad crediticia. Los factores de proteccién son fuertes. El riesgo es modesto,
pudiendo variar en forma ocasional por las condiciones econémicas.

Estas categorizaciones podran ser si correspondiese, mediante los signos (+/-) mejorando o desmejorando
respectivamente la calificacion alcanzada entre las categorias sAA y gB.

El subindice B se refiere a calificaciones locales en Bolivia. Mayor informacién sobre las calificaciones podra ser encontrada en
www.ratingspcr.com

Significado de la Perspectiva PCR

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

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

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

PCR determinara en los informes de calificacion, de acuerdo al comportamiento de los indicadores y los factores sefialados en el anterior

pérrafo, que podrian hacer variar la categoria asignada en el corto o mediano plazo para cada calificacién, un indicador de perspectiva o
tendencia.
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Significado de la Calificacion ASFI

AA: 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 ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la

economia.

Se autoriza afiadir los numerales 1,2 y 3 en cada categoria genérica, desde AA a B con el objeto de establecer una
calificacién especifica de los valores de largo plazo de acuerdo a las siguientes especificaciones:

= Si el numeral 1 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor se encuentra en
el nivel més alto de la calificacion asignada.

= Si el numeral 2 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor se encuentra en
el nivel medio de la calificacion asignada.

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

La calificacién de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacién 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.

“La informacion empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales, sin embargo no garantizamos la confiabilidad e
integridad de la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algin error u omisién por el uso de dicha informacién. Las
clasificaciones de PCR constituyen una opinién sobre la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra y venta de estos
instrumentos.”

Racionalidad

Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A. en Sesién de Comité N° 015/2015 de 28 de abril de 2015
acordd por unanimidad asignar la calificacién AA2 (equivalente a sAA segln la simbologia de calificaciéon
utilizada por PCR), con perspectiva “Estable”, a las series A, B, C y D de los Bonos Ferroviaria Oriental —

Emision 5.

Los aspectos que han sido considerados para la calificacion otorgada por Pacific Credit Rating (PCR) son

los siguientes:

e Posicion de Mercado.- El servicio de transporte de carga que presta Ferroviaria Oriental S.A., no tiene
competencia directa debido al monopolio que representa en su area de concesion. Su competencia indirecta
(servicio de transporte terrestre) debido a su naturaleza, representa mayores costos para el tipo de clientes

gue Ferroviaria Oriental S.A. atiende, colocando a la empresa en una posicion competitiva favorable.

e Ingresos por Ventas.- La empresa, posee importantes contratos con clientes que transportan soya y
derivados, hidrocarburos y productos industriales, los cuales se traducen en niveles importantes de
ventas, que han logrado revertir la tendencia negativa del periodo 2010-2012. A marzo de 2015, los

Ingresos a 12 meses alcanzan Bs 338,80 millones.

e Generacién de EBITDA.- A marzo de 2015, la empresa registré un EBITDA a 12 meses, menor en 30,40%

respecto a marzo de 2014.

e Evolucién del Patrimonio.- El Patrimonio de la sociedad se fortaleci6é durante el periodo de anlisis (2010-
2014), creciendo a una tasa compuesta anual de 13,19%. A marzo de 2015, se registra un incremento

3,17%, con relacion a marzo de 2014.

e Indicadores de Endeudamiento.- La empresa presenta un bajo nivel de endeudamiento, no obstante este
mantiene una tendencia creciente. A marzo de 2015, se registra un ratio Pasivo total respecto a Patrimonio
de 0,57 veces, mayor al registrado a marzo de 2014 (0,33 veces). Esta relacion muestra la capacidad de la

empresa para poder acceder a mayores niveles de deuda si asi lo necesitara.
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e Indicadores de Cobertura.- A marzo de 2015, la empresa cobertura sus gastos financieros con una
relacion EBITDA/Gastos Financieros a 12 meses de 3,63 veces, menor a la que se registr6 a marzo de
2014 (13,85 veces).

e Rentabilidad y Margenes.- Entre las gestiones 2010 y 2014 se puede apreciar que el ROA y ROE
mantuvieron un promedio simple de 2,27% y 2,86%, respectivamente. A marzo de 2015, la sociedad
muestra ratios de 0,81% y 1,28% respectivamente. Los margenes bruto, operativo y neto, son inferiores
a los registrados en similar periodo de 2014 y se explican por las mayores Costos Operativos, Gastos

Operativos y Gastos Financieros.

e Récord en Volumenes Transportados.- En el afio 2013, la empresa transporté 1.535.307 TM de carga, a

través de mayores inversiones en vagones, locomotoras e infraestructura.

e Proyectos en Ejecucidn.- En el marco de la planificacion estratégica de la empresa, se realiz6 la compra
de un terreno portuario en Rosario, contrato de arrendamiento en la terminal de Pocitos, compra de vagones

y locomotoras de Feve, y compra de buses de transporte de pasajeros.

¢ Nuevos Desafios.- La empresa apunta a aumentar el volumen de transporte, mediante la ampliacién de la
capacidad, para lo cual se requieren inversiones en nuevas locomotoras, vagones y ampliacion de los
puertos, procurard aumentar la tarifa de transporte, porque actualmente no se llegé al tope instruido por la
ATT y por Ultimo a reducir los costos de mantenimiento, a través de las nuevas inversiones y la

transformacion del parque de trenes.

e Compromisos Financieros.- Ferroviaria Oriental S.A. cumple con los compromisos financieros
establecidos en el Programa de Emisiones, alcanzado una Relacién de Cobertura del Servicio de la
Deuda (RCSD) (mayor o igual a 1,2) y relacion de Endeudamiento (RDP) menor o igual a uno (1,0);
mismos que reflejan una empresa poco endeudada y con capacidad de repago de sus obligaciones

financieras.

e Gobierno Corporativo y Responsabilidad Social Empresarial.- PCR valora positivamente las practicas
de Gobierno Corporativo de Ferroviaria Oriental S.A., asi como los programas, actividades y alianzas
estratégicas que desarrolla de manera implicita dentro de la operativa y de la prestacion de los servicios

ofrecidos, impactando de manera positiva a la comunidad en la cual desarrolla sus actividades.

e Composicién Accionaria.- La estructura accionaria de Ferroviaria Oriental S.A. al constituirse en una
empresa con alrededor del 50% del paquete accionario en poder de los aportantes del Seguro Social a

Largo Plazo a través del Fondo de Capitalizacion Colectivo (FCC) administrado por las dos Administradoras
de Fondos de Pensiones operantes en el pais, podria representar cierto nivel de riesgo, una vez Se

constituya la Gestora Publica de la Seguridad Social de Largo Plazo.!

1 Segun la Ley de Pensiones (2010), la administracion del Sistema Integral de Pensiones estara a cargo de una Gestora Publica de la

Seguridad Social de Largo Plazo.
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Informacién Utilizada

Informacion empleada y analizada en el proceso de calificacion.

1. Informacién financiera.
e Estados Financieros Auditados anuales (2010 - 2014).
e Estados Financieros no Auditados a marzo de 2014 y marzo de 2015.

2. Informacién de mercado.
e Memoria 2010 de la Autoridad de Regulacién y Fiscalizacion de Telecomunicaciones y
Transportes — ATT.
e Instituto Nacional de Estadistica Bolivia.
e Informacién de la Asociacién Nacional de Productores de Oleaginosas.

3. Perfil de la empresa.
e Caracteristicas de la administracion y propiedad.
e Descripcion del proceso operativo de la empresa.
e Estadisticas de ventas.

4. Informacién Legal.
e Ley 165 - Ley General de Transporte (16-Agosto-2011).
e Ley 1732 — Ley de Pensiones (26 de noviembre de 1996).

5. Informacion relacionada con la Emision.

e Prospecto Marco para el Programa de Emisiones de Bonos Ferroviaria Oriental.
e Caracteristicas de la Emision.

Andlisis Realizados

1. Anédlisis del Sector Transporte: Estudio de las variables del sector de transportes en el ambito nacional.
2. Analisis del @mbito Legal e Institucional: Evaluacion de la normativa e instituciones que rigen al sector
de transporte.

3. Andlisis de hechos de importancia recientes: Evaluacion de eventos recientes que por su importancia
son trascendentes.

4. Analisis financiero: Interpretaciéon de los estados financieros con el fin de evaluar el desempefio de la
empresa.

5. Anédlisis de Proyecciones financieras: Interpretacion de las proyecciones de los estados financieros.

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

7. Visita a la Empresa. Se visitaron las instalaciones y se tomd contacto con los ejecutivos y personal de la
empresa.

Caracteristicas del Programa de Emisiones de Bonos

La empresa Ferroviaria Oriental S.A., con numero de registro como emisor en el Registro del Mercado de
Valores (“RMV”) de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (“ASFI”): SPVS-IV-EM-EFO-005/99

Mediante Resolucion ASFI/N° 429/2012 de fecha 31 de Agosto de 2012, se autoriz6 e inscribié el Programa
de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL en el RMV de la ASFI, bajo el nimero de registro
ASFI/DSV-PEB-EFO-007/2012.

Cuadro 1

Caracteristicas del Programa

Denominacion del Programa de Emisiones: Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL.

Tipo de Valores a emitirse: Bonos obligacionales y redimibles a plazo fijo.

USS 50.000.000.- (Cincuenta millones 00/100 Délares de los Estados

Emisi : .
Monto del Programa de Emisiones Unidos de América).

Las monedas de las Emisiones del Programa de Emisiones seran: Ddlares

Moneda en la que se expresaran las de los Estados Unidos de América (USD) o Bolivianos (Bs) o Bolivianos
Emisiones que forman parte del Programa de | Indexados a la Unidad de Fomento de Vivienda (UFV) o Bolivianos con
Emisiones: Mantenimiento de Valor respecto al Délar de los Estados Unidos de

América (MVDOL).
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Cuadro 1

Caracteristicas del Programa

Para efectos del calculo del monto méaximo autorizado para el Programa
de Emisiones por la Junta, se deberd tomar en cuenta: i) el tipo de
cambio oficial de compra de Délares de los Estados Unidos de América
vigente al dia de la fecha de autorizacion de la Emision respectiva,
establecido por el Banco Central de Bolivia; o ii) el valor de la UFV
establecida por el Banco Central de Bolivia al dia de la fecha de
autorizacion de la Emisién respectiva.

La moneda de cada una de las Emisiones dentro del Programa de
Emisiones sera determinada por la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de la Sociedad de conformidad a lo dispuesto por el articulo
24 del Estatuto de la Sociedad.

Un mil ochenta (1.080) dias calendario computables desde el dia
Plazo del Programa de Emisiones: siguiente habil de notificada la Resolucidn de la ASFI, que autorice e
inscriba el Programa de Emisiones en el RMV de la ASFI.

Mediante anotaciones 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.

Forma de representacion de los Valores del
Programa de Emisiones:

El interés serd nominal, anual y fijo o variable y sera determinado por la
Tipo de interés: Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de
conformidad a lo dispuesto por el articulo 24 del Estatuto de la Sociedad.

La tasa de interés de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones
sera determinada por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la
Sociedad de conformidad a lo dispuesto por el articulo 24 del Estatuto de

Tasa de interés: la Sociedad.

El cdlculo sera efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos
sesenta (360) dias.

Modalidad de Colocacién: A mejor esfuerzo.
Precio de Colocacién: Minimamente a la par del valor nominal.
Procedimiento de colocacién primaria 'y Mercado Primario Bursatil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
Mecanismo de Negociacion: (BBV).
A la Orden.

La Sociedad reputara como titular de un Bono perteneciente a las
Forma de Circulacién de los Valores: Emisiones dentro del 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 Bonos anotados en cuenta,
seran también registrados en el Sistema a cargo de la EDV.

El plazo de colocacidon primaria de cada Emisidn dentro del Programa de
Emisiones es de ciento ochenta (180) dias calendario, computables a
partir de la fecha de Emisién.

Plazo de Colocacién Primaria de cada Emision
dentro del Programa de Emisiones:

Los recursos monetarios obtenidos con la colocacion de los Bonos que
componen las diferentes Emisiones del Programa de Emisiones serdn
utilizados de acuerdo a lo siguiente:

= Capital de Inversion y/o

= Recambio de Pasivos y/o
Destino de los fondos y plazo de utilizacion: « Capital de Trabajo
Para cada una de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones, se
establecera el destino especifico de los fondos y el plazo de utilizacion
previa aprobacién por parte del Directorio de la Sociedad, en primera
instancia, y posteriormente por parte de la Junta General Extraordinaria
de Accionistas de Ferroviaria Oriental.

Las Emisiones dentro del Programa de Emisiones estaran respaldadas
por una Garantia Quirografaria de la Sociedad, lo que significa que la
Sociedad garantiza las Emisiones de Bonos dentro del Programa de
Emisiones con todos sus bienes presentes y futuros en forma
indiferenciada y sélo hasta el monto total de las obligaciones emergentes
de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones.

Garantia:
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Cuadro 1

Caracteristicas del Programa

a) En el dia del vencimiento de cada Cupdn: la(s)
amortizacion(es) de capital y pago de intereses
correspondientes se pagardn contra la presentacion de la
identificacion respectiva en base a la lista emitida por la EDV.

Forma de Amortizacion del capital y pago de

. b) A partir del dia siguiente habil de la fecha de vencimiento de
intereses

cada Cupodn: la(s) amortizacidn(es) de capital y pago de
intereses correspondientes se pagaran contra la presentacion
del Certificado de Acreditacion de Titularidad (CAT) emitido
por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes
aplicables.

Agente Colocador: BISA S.A. Agencia de Bolsa.

BISA S.A. Agencia de Bolsa u otra designada al efecto de conformidad a
lo mencionado en los numerales 1.5. y 2.2. siguientes, referidos a
Aspectos Operativos.

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. — ASFI / Elaboracion PCR.

Agente Pagador:

Obligaciones, Restricciones y Compromisos Financieros
Las Obligaciones del Emisor, Restricciones y compromisos financieros a los que se compromete la

sociedad en los documentos de emision, son valorados positivamente por el calificador.

Durante la vigencia de los Bonos que componen las diferentes Emisiones del Programa de Emisiones, la

Sociedad, se obligara a cumplir los siguientes compromisos financieros:

a) Relacion de Endeudamiento (RDP) menor o igual a uno (1,0).
La Relacion de Endeudamiento sera calculada trimestralmente de la siguiente manera: Pasivo Total
dividido entre Patrimonio Neto.

Pasivo Total

RDP = - -
Patrimonio Neto

Donde:

Pasivo Total: Suma (en fecha de calculo relevante) de todas las obligaciones de la Sociedad con
terceros gque se registran en el pasivo segln las normas de contabilidad generalmente aceptadas.
Patrimonio Neto: Es la diferencia entre el Activo Total y el Pasivo Total.

b) Relacion de Cobertura del Servicio de la Deuda (RCSD) mayor o igual a uno coma dos (1,2).
La Relacion de Cobertura del Servicio de la Deuda sera calculada trimestralmente de la siguiente
manera: Activo Corriente mas EBITDA, dividido entre Amortizacion de Capital e Intereses.

Activo Corriente + EBITDA

RCSD = —— -
Amortizacion de Capital e Intereses

Donde:

Activo Corriente: Suma (en la fecha de célculo relevante) de todas las cuentas expresadas en el
activo corriente dentro del Balance General.

Amortizacion de Capital: Amortizaciones de capital de la Deuda Financiera Neta que vencen durante
el periodo relevante de doce (12) meses siguiente.

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

Intereses: Intereses por pagar durante el periodo relevante de los doce (12) meses siguientes de la
deuda financiera neta.

Se aclara que se entendera por Deuda Financiera Neta a la suma de todas las deudas bancarias y
financieras de corto, mediano y largo plazo, incluyendo emisiones de titulos valores de contenido

crediticio.
Para realizar el calculo se tomara como fecha relevante el tltimo dia del trimestre al que se desea realizar

el calculo para los conceptos incluidos en el numerador, y los doce meses siguientes para los conceptos

incluidos en el denominador.

Instrumento Calificado: Bonos Ferroviaria Oriental - Emisién 5

La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, mediante Carta de Autorizacion ASFI/DSVSC/R-
97739/2015 de fecha 18 de junio de 2015, autoriz6 la Emision otorgandole el nimero de registro
ASFI/DSVSC-ED-EF0-018/2015 y las claves de pizarra EFO-1-N1A-15, EFO-1-N1B-15, EFO-1-N1C-15,
EFO-1-N1D-15.

Cuadro 2

Caracteristicas de la Emision

Denominacion de la Emision “Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5”

Monto de la Emision Bs 127.420.000.- (Ciento veintisiete millones cuatrocientos veinte mil 00/100
Bolivianos.

Moneda de la Emision Bolivianos (Bs).

Series en que se divide la Emision Serie A: Bs 21.000.000.- (Veintitn millones 00/100 Bolivianos).
Serie B: Bs 21.000.000.- (Veintitin millones 00/100 Bolivianos).
Serie C: Bs 20.000.000.- (Veinte millones 00/100 Bolivianos).

Serie D: Bs 65.420.000.- (Sesenta y cinco millones cuatrocientos veinte mil
00/100 Bolivianos).
Valor nominal de los Bonos Serie A: Bs 10.000.- (Diez mil 00/100 Bolivianos).

Serie B: Bs 10.000.- (Diez mil 00/100 Bolivianos).
Serie C: Bs 10.000.- (Diez mil 00/100 Bolivianos).

Serie D: Bs 10.000.- (Diez mil 00/100 Bolivianos).

Numero de Valores que Serie A: 2.100.- (Dos mil cien) Bonos.
comprende la Emisién
Serie B: 2.100.- (Dos mil cien) Bonos.
Serie C: 2.000.- (Dos mil) Bonos.

Serie D: 6.542.- (Seis mil quinientos cuarenta y dos) Bonos.

Plazo de la Emision Serie A: 1.440 dias calendario.
Serie B: 1.800 dias calendario.
Serie C: 2.160 dias calendario.

Serie D: 3.240 dias calendario.

Tipo de Interés Nominal, anual y fijo.

Tasa de Interés Serie A: 5,50%

Serie B: 6,00%

Serie C: 6,50%

Serie D: 6,75%

El célculo sera efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos sesenta
(360) dias.
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Cuadro 2

Caracteristicas de la Emision

24 de junio de 2015.

Fecha de emision

Fecha de Vencimiento Serie A: 03 de junio de 2019.
Serie B. 28 de mayo de 2020.
Serie C. 23 de mayo de 2021.
Serie D. 07 de mayo de 2024.

Periodicidad de Pago y El pago de capital de las series A, By C se realizara al vencimiento de la respectiva
Amortizacion de Capital serie.

El capital de la serie D serd amortizado cada 360 dias calendario a partir del
cupdn No. 14, conforme al siguiente detalle:

N° de Cupdn Dias acumulados Porcen_taje_ . de Monto_ L. de
IAmortizacion Amortizacion
14 2.520 33% Bs 21.588.600.-
16 2.880 33% Bs 21.588.600.-
18 3.240 33% Bs 22.242.800.-
Periodicidad de Pago de Intereses Serie A: cada 180 dias calendario.
Serie B: cada 180 dias calendario.
Serie C: cada 180 dias calendario.
Serie D: cada 180 dias calendario.
Forma de Pago en Colocacion En efectivo.
Primaria
Fecha desde la cual el Tenedor del Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 devengaran intereses a partir de
Bono comienza a ganar Intereses su fecha de Emisién y dejaran de generarse a partir de la fecha de vencimiento

establecida para el pago del Cupén y/o Bono.

En caso de que la fecha de vencimiento de un Cupdn o Bono fuera dia feriado,
sabado o domingo, el cupdn o Bono serd cancelado el primer dia habil siguiente
(fecha de pago) y el monto de intereses se mantendra a la fecha de vencimiento
del Cupén y/o Bono.

Convertibilidad en Acciones Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 no seran convertibles en
acciones de la Sociedad.

Provisidn para el pago de intereses | El Emisor deberd depositar los fondos para el pago de intereses y/o capital de los
y/o de capital Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 en una cuenta corriente, en
coordinacion con el Agente Pagador, un (1) dia habil antes de la fecha de
vencimiento del capital y/o intereses de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL —
EMISION 5 de acuerdo a los cronogramas de pagos de la cldusula cuarta de la
Declaracion Unilateral de Voluntad.

Agencia de Bolsa Encargada de la Bisa S.A. Agencia de Bolsa.
Estructuracion
Reajustabilidad del Empréstito No aplica a la Emision

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién PCR.

Formula para el Pago o Amortizacion de Capital

Por tratarse de una Emisién denominada en Bolivianos, el monto a pagar o amortizar por capital se
determinara de acuerdo a la siguiente férmula:

Capital: VP=VN * PA
Dénde:

VP= Monto a pagar
VN= Valor nominal

PA= Porcentaje de amortizacion

Formula para el Calculo de los Intereses
El calculo de los intereses sera efectuado sobre la base del afio comercial de trescientos sesenta (360)
dias. Por tratarse de una Emisién denominada en Bolivianos, la formula para dicho célculo se detalla a

continuacion:
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IB=K * (Tr * Pl / 360)
Dénde:
IB= Intereses del Bono
K= Valor Nominal o saldo de capital pendiente de pago
Tr= Tasa de interés nominal anual
Pl= Plazo del Cupén (nimero de dias calendario)

Rescate Anticipado mediante Sorteo

La Sociedad se reserva el derecho de rescatar anticipada y parcialmente los Bonos FERROVIARIA
ORIENTAL — EMISION 5, de acuerdo a lo establecido en los articulos 662 y siguientes (en lo aplicable) del

Caddigo de Comercio.

La realizacion del rescate, la cantidad de Bonos a redimirse, las series a incluirse en el sorteo y demas
condiciones se definirdn por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de conformidad

a lo dispuesto por el Estatuto de la Sociedad.

El sorteo se celebrard ante Notario de Fe Publica, quien levantara Acta de la diligencia indicando la lista de
los Bonos que salieron sorteados para ser rescatados anticipadamente, acta que se protocolizara en sus
registros. La lista de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 sorteados se publicara dentro de
los cinco (5) dias calendario siguientes, por una vez y en un periddico de circulacién nacional, incluyendo la
identificacion de Bonos sorteados de acuerdo a la nomenclatura que utiliza la EDV y la indicacion de que
sus intereses y capital correspondiente cesaran y serdn pagaderos desde los quince (15) dias calendario
siguientes a la fecha de publicacion.

Los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 sorteados conforme a lo anterior, dejaran de devengar

intereses desde la fecha fijada para su pago.

El Emisor depositara en la cuenta que a tal efecto establezca el Agente Pagador, el importe del capital de
los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 sorteados y los intereses generados a méas tardar un (1)

dia antes de la fecha sefialada para el pago.

La decision de rescate anticipado de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 mediante sorteo
serd comunicada como Hecho Relevante a la ASFI, a la BBV y al Representante de Tenedores de Bonos.

Esta redencion estara sujeta a una compensacion monetaria al inversionista, calculada sobre la base
porcentual respecto al monto de capital redimido anticipadamente, en funcion a los dias de vida remanente

de la Emisidn con sujecion a lo siguiente:

Cuadro 3

Plazo de vida remanente Porcentaje de

de la emisidn (en dias) Compensacion
2521 en adelante 2,50%
2520- 2161 2,00%
2160 -1801 1,75%
1800 — 1441 1,25%
1440 -1081 1,00%
1080 -721 0,75%
720-361 0,50%
360-1 0,00%
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Redencién mediante compras en el mercado secundario

El Emisor se reserva el derecho a realizar redenciones anticipadas de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL
— EMISION 5 (asi como los Bonos de otras o de todas las Emisiones comprendidas dentro del Programa de
Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL) a través de compras en el mercado secundario siempre
gue éstas se realicen en la BBV. La redencién mediante compra en el Mercado Secundario se definira por
la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de conformidad a lo dispuesto por el Estatuto
de la Sociedad.

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

Tratamiento del RC-IVA en caso de Redencién Anticipada

En caso de haberse realizado una redencion anticipada, y que como resultado de ello el plazo de algin
Bono FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 resultara menor al plazo minimo establecido por Ley para la
exencion del RC-IVA, el Emisor pagara al Servicio de Impuestos Nacionales (SIN) el total de los impuestos
correspondientes por retencion del RC-IVA, sin descontar este monto a los Tenedores de Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 que se vieran afectados por la redencion anticipada.

Destino de los Fondos

Los recursos obtenidos con la colocacion de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 seran
utilizados para financiar capital de inversion de la Sociedad, recambio de pasivos financieros vy,
eventualmente, para capital de trabajo (operaciones), de acuerdo a lo siguiente:

a) Capital de Inversiéon hasta la suma de Bs 62.000.000.- (Sesenta y dos millones 00/100
Bolivianos). Se entendera como capital de inversion, el pago de aproximadamente el 70% del
precio de 4 locomotoras nuevas que seran compradas a GE Transportes Ferroviarios, de acuerdo
al siguiente detalle:

Cuadro 4

Precio Importe Importe Emision de
Descripcion de la Inversion Unitario (Bs) Inversion (Bs) Bonos (Bs)

Pago de parte del precio de cuatro (4) locomotoras nuevas de GE 15.504.385 62.017.540 62.000.000
Transportes Ferroviarios (aproximadamente el 70% del precio total)

b) Recambio de pasivos hasta la suma Bs 65.420.000.- (Sesenta y cinco millones cuatrocientos
veinte mil 00/100 Bolivianos), para pagar el capital de los créditos contraidos por la Sociedad en
Bolivianos de acuerdo al siguiente detalle:

Cuadro 5
Detalle del préstamo No. Préstamo | Importe a pagar con Bonos
(Bs)
Préstamo Banco BISA S.A. 931427 3.400.000
Préstamo Banco BISA S.A. 931461 3.300.000
Préstamo Banco BISA S.A. 903648 1.600.000
Préstamo Banco BISA S.A. 903650 1.700.000
Préstamo Banco BISA S.A. 905704 1.600.000
Préstamo Banco BISA S.A. 905714 1.700.000
Préstamo Banco BISA S.A. 916737 1.945.000
Préstamo Banco BISA S.A. 916738 2.400.000
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Cuadro 5

Detalle del préstamo No. Préstamo | Importe a pagar con Bonos
(Bs)

Préstamo Banco BISA S.A. 918343 2.475.000
Préstamo Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 6011953819 3.400.000
Préstamo Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 6011957372 3.400.000
Préstamo Banco Mercantil Santa Cruz S.A. | 6011963352 3.400.000
Préstamo Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 6011966706 3.200.000
Préstamo Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 6011984832 3.400.000

Préstamo Banco FASSIL S.A. 4287471 3.400.000
Préstamo Banco FASSIL S.A. 4287461 3.300.000
Préstamo Banco FASSIL S.A. 4287441 3.400.000
Préstamo Banco Ganadero S.A. 10036479 3.400.000
Préstamo Banco Ganadero S.A. 10036618 3.400.000
Préstamo Banco Nacional de Bolivia S.A. 1021036013 11.600.000
Total préstamos en Bolivianos 65.420.000
c) Si como producto de la aplicacién de montos menores a los indicados como destino especifico de

los fondos en los incisos a) y b) anteriores, hubiese un saldo, éstos seran utilizados para capital de
trabajo, entendiéndose por capital de trabajo la compra de combustible y lubricantes y otros
insumos para el servicio de transporte, segun el giro normal de la empresa.

De la misma forma, en caso de existir un precio sobre la par en la colocacién primaria de los
bonos, el mismo seréa destinado para el capital de trabajo, segin el giro normal de la Empresa.

El plazo maximo para el uso de los fondos destinados a recambio de pasivos y capital de inversion sera de
180 (Ciento Ochenta) dias calendario computables desde la fecha de inicio de la colocacion primaria de los
Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5. Asimismo, se aclara que los recursos monetarios
obtenidos con la colocacion de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 destinados a capital de
inversion y recambio de pasivos, podran ser utilizados conforme se vayan realizando colocaciones parciales

0 en su defecto se realice la colocacién total de la misma.

En caso que antes de la obtencién de la inscripcién y autorizacién de ASFI para realizar la Oferta Publica de
los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 y de su colocacion, por condiciones contractuales la
empresa tuviera que anticipar un porcentaje del pago por la compra de las locomotoras, y disponga de
fondos provenientes de sus propios recursos o de préstamos bancarios para realizar dicho adelanto, el
importe de hasta Bs 62.000.000.- (Sesenta y dos millones 00/100 Bolivianos) proveniente de la colocacion
de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5, podra ser utilizado para la reposicion de este

dinero.

En caso que antes de la obtencién de la inscripcién y autorizacion de ASFI para realizar la Oferta Publica de
los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 y de su colocacion, por condiciones contractuales la
empresa tuviera que pagar parte de los préstamos del recambio de pasivos, y disponga de fondos
provenientes de sus propios recursos o de otros préstamos bancarios para realizar dicho pago, el importe
de hasta Bs 20.000.000.- (Veinte millones 00/100 Bolivianos) proveniente de la colocaciéon de los Bonos
FERROVIARIA ORIENTAL — EMISION 5 podré ser utilizado para la reposicién de este dinero.
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Resefia Historica

Ferroviaria Oriental S.A. es una empresa boliviana de transporte de carga y pasajeros que opera desde
1996 en el Oriente de Bolivia, mediante una concesion brindada por el Estado boliviano por 40 afios,
conectando la ciudad de Santa Cruz de la Sierra con Argentina a través de Yacuiba, con Brasil a través de
Puerto Suarez - Quijarro — Corumba, y con el norte hacia Warnes y Montero.

La red ferroviaria cuenta con 1.244 kilbmetros de via de trocha métrica, de los cuales 643 kildbmetros

corresponden al sector Este, 539 kilometros al sector Sur y 62 kilémetros al ramal norte del Departamento.

La Sociedad fue constituida en fecha 23/11/1995 como Empresa Ferroviaria Oriental SAM, posteriormente
en fecha 05/07/96 se transformé en Empresa Ferroviaria Oriental S.A., y finalmente en la gestiéon 2002 se
realiz6 el cambio a su actual denominacion a Ferroviaria Oriental S.A. El objeto de la sociedad es el realizar
por cuenta propia, ajena y/o asociada con terceros, servicios de transporte en general y ferroviario en

particular, asi como las actividades relacionadas a estos servicios, detalladas en los incisos siguientes:

e Prestar los servicios publicos de transporte de pasajeros, carga y/o hidrocarburos por medios
ferroviarios, carreteros, aéreos y/o fluviales, con las concesiones, licencias y autorizaciones
requeridas de acuerdo a ley, si correspondiera.

e Desarrollar actividades conexas a los servicios de transporte tales como operacion de estaciones,
terminales de carga y/o pasajeros, muelles, almacenes, estaciones de transferencia de carga y
otras, asi como actividades relacionadas a la operacion de plantas de almacenamiento de
combustibles liquidos y surtidores.

e Comprar o adquirir, construir, mantener, rehabilitar y usar maquinas, terrenos, edificios, equipos,
vehiculos terrestres, ferroviarios, aéreos y fluviales de todo tipo, propiedades e instalaciones que
pueden ser Utiles o conducentes al logro de cualquiera de las actividades que componen el objeto
de la sociedad.

e Llevar a cabo por si, 0 en asociacion con terceros, negocios de contratistas de obras publicas e
infraestructura, puertos, tendidos ferroviarios o camineros, estaciones de transferencia de carga y
almacenes. Ferroviaria Oriental S.A. es una empresa boliviana de transporte de carga y pasajeros
que opera desde 1996 en el Oriente de Bolivia, mediante una concesion por 40 afios, conectando
la ciudad de Santa Cruz de la Sierra con Argentina a través de Yacuiba, con Brasil a través de
Puerto Suarez - Quijarro — Corumba, y con el norte hacia Warnes y Montero.

La sociedad contempla una duracion de noventa y nueve afios, computable desde la fecha de
inscripcion en la direccion General del Registro de Comercio y Sociedades por Acciones. El plazo de

duracion podra ser prorrogado, por resolucion de una junta general extraordinaria de accionistas.

Perfil Corporativo Ferroviaria Oriental S.A.

Composicién Accionaria

Al 31 de marzo de 2015, el capital autorizado de Ferroviaria Oriental S.A. asciende a Bs 459.396.400. La
entidad cuenta con 2.296.982 acciones cuyo valor en libros accion es Bs 100 por accion.

El principal accionista de Ferroviaria Oriental S.A. es la empresa Trenes Continental S.A., la cual es
propietaria del 50,00035% de la sociedad, luego se presenta el Fondo de Capitalizacion Colectivo
administrado — en idénticos porcentajes — por las Administradoras de Fondos de Pensiones, se cuenta

ademas con socios minoritarios, con la relacién propietaria mencionada a continuacion:
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Cuadro 6

Accionistas
Nombre Numero de acciones Participacion
Trenes Continentales S.A. 1.148.499 50,00035%
BBVA Prevision AFP S.A. (Fondo de Capitalizacién Colectiva - FCC) 573.221 24,95540%
Futuro de Bolivia S.A. AFP (Fondo de Capitalizacién Colectiva - FCC) 573.221 24,95540%
Otros - Accionistas 978 0,04000%
Santiago Farrus Lucaya 541 0,02347%
Manuel Oscar Gutiérrez Ibieta 280 0,01219%
Elfy Justiniano de Montero 137 0,00592%
Ricardo Montero Chéavez 51 0,00220%
Maria Yorka Cuadros Menacho 22 0,00096%
Carlos Agramond Salinas 16 0,00070%
Eunice Guzman Torrico 16 0,00070%

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR

Al 31 de marzo de 2015, los miembros del Directorio son:

Cuadro 7
Directorio
Nombre Cargo
Rafael Enrique Abreu Anselmi Presidente del Directorio
José Antonio de Chazal Palomo Vicepresidente del Directorio
Mauricio Costa Du Rels Director Secretario
Kathya Vaca Diez de Cortez Director Titular
Peter Joseph O’Toole Ford Director Titular
Ignacio Andrés Echevarria Araneda Director Titular

Carlos Alejandro Serrate Valdivia Director Titular

César Eduardo Rodriguez Gémez Director Suplente
Eduardo Harold Wilde Jordan Director Suplente
Patricia Vanessa Corina Burillo de Ugarte Director Suplente
Cristobal Rodriguez Ugarte Director Suplente
Jorge Antonio Gutiérrez Roca Director Suplente
Ludwig Toledo Véasquez Sindico Titular
Raul Struss Sindico Titular

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién: PCR
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Organigrama

El grafico 1 muestra la estructura de la sociedad:

Gréfico 1
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Respecto a la plana gerencial de Ferroviaria Oriental S.A. - al 31 de marzo de 2015 - esta conformada por 8

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién: PCR
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gerentes. El detalle de la plana gerencial de Ferroviaria Oriental S.A., se presenta a continuacion:

[oVEL: [{-X]

Principales Ejecutivos

Cargo

Nombre

Ricardo Fernadndez Duran
Jaime Paul Bladés Arce
Alvaro Fernando Barroso Justiniano
Gaston Ezequiel Greco Gonzalez
Juan Carlos Revollo Zapata
Carlos Fernando Llanos Pereira
Yahir José Terrazas Duran

Ménica Karina Petricevic Suarez
Humberto Panoso Bustamante

Manuel Diaz Portillo
Karem Dita Roca Coca
Marcelo Fernando Claros Garcia
Angel Américo Sandéval Salas

Patricia Raldes Moreno

Gerente General
Gerente de Finanzas
Gerente Comercial
Gerente de Suministros
Gerente de Operaciones
Gerente de Mantenimiento
Gerente de Infraestructura

Asesora de Recursos Humanos

Gerente de Contabilidad y Control
Financiero

Subgerente de Sistemas
Asesora Legal
Auditor Interno
Jefe Unidad de Relaciones Externas

Jefe de Planificacion y Proyectos

Ricardo Fernandez Duran: Con méas de 25 afios de experiencia en empresas ferroviarias y de
infraestructura, y mas de 18 afios de experiencia en puestos gerenciales en aéreas operativas y
administrativo financieras. Ingeniero Civil con una maestria en Ingenieria Civil de la Universidad de Tulane

EEUU y una maestria en Administracion de Empresas de la Universidad Cat6lica Boliviana en cooperacion

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién: PCR
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con Harvard Institute. Su Ultimo trabajo fue en la empresa Ferroviaria Andina S.A. como gerente de

operaciones.

Jaime Paul Blades Arce: Economista licenciado en EEUU de University of Massachusetts at Amherst, con
una Maestria en Economia Empresarial en Costa Rica en INCAE Business School, con experiencia en
planificacion financiera, tesoreria, contabilidad y control, sistemas informaticos y de gestién, y gobierno de
corporativo, experiencias adquiridas principalmente en Transredes S.A. como Economista Senior (1999 —
2002) Administrador de Préstamos y Financiamiento (2002 — 2004) y Gerente de Tesoreria (2004 -2009),
YPFB Transporte S.A. como Vicepresiedente de Finanzas (2009 — 2010) y recientemente en el Fondo
Financiero para el Desarrollo de la Cuenta del Plata (FONPLATA) como Gerente de administracion y

Finanzas a.i. y Tesorero.

Alvaro Fernando Barroso Justiniano: Ingeniero Comercial, MBA en Direccion y Gestion Empresarial,
Posgrado en Habilidades de Gestion e Implementacion de Negocios. Cuenta con mas de 14 afios de
experiencia en Instituciones Financieras Internacionales. Trabajé en el Banco de Crédito de Bolivia S.A.
desempefiando actividades en diferentes areas como analisis de riesgo financiero, mercadeo de productos
y servicios financieros. Fue Gerente Nacional de Captaciones y Servicios en el Banco Los Andes Pro Credit
S.A. donde tuvo la oportunidad de trabajar en paises como Alemania, Bulgaria, Kosovo, Nicaragua, El
Salvador, y Ghana. Prest6 servicios profesionales como Director de Credito, Ahorro y Cobranzas en CAME
S.A de C.V en México. Su ultimo trabajo fue como Gerente Regional Santa Cruz del Fondo Financiero
Privado Fassil S.A.

Gastén Ezequiel Greco Gonzélez: Con méas de 14 afios de experiencia en empresas de logistica y
servicios de transporte, con 3 afios de experiencia en puestos gerenciales. Técnico en Comercio Exterior
Politica Exterior y Administracién Aduanera en el instituto IDEA, con un Diplomado en Alta Gerencia en
Finanzas en la Universidad Privada de Santa Cruz. Su Ultimo trabajo fue como Gerente General de la

empresa Continental Logistica S.A.

Juan Carlos Revollo Zapata: Con mas de 25 afios de experiencia en el area de operaciones de empresas
industriales, de servicios y ferrocarriles. Ingeniero Civil de la Universidad Mayor de San Sim6n con una
maestria en Ingenieria de Produccién en la Universidad Federal de Santa Catarina Brasil. Su Ultimo trabajo
antes de ingresar al rubro ferroviario fue el afio 1998 en la empresa Camesba como Asesor y Sugerente

General.

Carlos Fernando Llanos Pereira: Licenciado en Ingenieria Mecéanica, especializado en Gestion de Calidad
NB-ISO 9000:2000 — IBNORCA y con un Diplomado en Gestion y Administracion Financiera. Con mas de
13 afios de experiencia en cargos Gerenciales y de Direccién. Ha sido Gerente Técnico de la empresa
C.G.l OTIS; Gerente de Mantenimiento de ALPHA Furniture S.R.L., los Ultimos 6 afios trabajé en la ATT
(Autoridad de Fiscalizacion y Control Social de Telecomunicaciones y Transporte) desempefiando cargos
de: Director de Regulacion, Responsable de Aeropuerto; Director Técnico Sectorial de Transporte y por

ultimo Director Ejecutivo.

Yahir José Terrazas Duran: Licenciado en Ingenieria Civil, ha sido Supervisor Residente de Proyectos
contratados por el FPS y la constructora EIT, en los dltimos 6 afios de trabajo en Ferroviaria Oriental S.A.

ha ocupado cargos de Ingeniero Administrativo, Ingeniero Jefe de Proyectos y Jefe de Proyectos.
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Principales Accionistas

La principal accionaria de Ferroviaria Oriental S.A. es la empresa Trenes Continentales S.A. La sociedad

fue constituida el 17 de febrero de 1996, bajo el nombre de Ferrocarril Oriental S.A.

Posteriormente, en Junta Extraordinaria de Accionistas celebrada el 12 de marzo de 1996 y protocolizada
mediante Escritura Publica N° 28 de fecha 17 de abril de 1996, se aprueba cambiar la denominacion de la

Sociedad por la de “Trenes Continentales S.A.” e incrementar el capital social.

Mediante escritura publica N° 396/2001 de fecha 12 de abril de 2001, se modifica el objeto de la Sociedad
de la siguiente forma: “la Sociedad tiene por objeto realizar toda clase de actividades como Sociedad de
Inversiones en general, las inversiones podra realizarlas en Sociedades Andnimas, de Responsabilidad
Limitada, sus equivalentes u otras sociedades legalmente establecidas, que operen en cualquier sector o
actividad en el Estado Plurinacional de Bolivia o en el extranjero, sea mediante contratos de riesgo
compartido o similares sin restriccién alguna, y bajo las formas y modalidades reconocidas por normas
legales aplicables, con plenitud de facultades para realizar todos los actos juridicos necesarios y negociar y
acordar todos los contratos que en derecho se requieran. Podra asimismo, realizar otras inversiones en

actividades legalmente establecidas con sujecion a las normas legales aplicables”.

Cuadro 9

Accionistas Trenes Continentales S.A.

Accionista N2 de acciones Porcclerlltaje_ ,de
Participacion
Transportes Ferroviarios S.A. 504.500 40,62%
GWB Inversiones S.A. 280.551 22,59%
International Finance Corporation (IFC) 95.775 7,71%
Empresa Ferrocarril General Belgrano S.A. 24.840 2,00%
Total 1.242.000 100,00%

Empresas Vinculadas

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion PCR.

Sociedad Administradora de Puertos Continental S.R.L. - “SAPCON S.R.L.”
Empresa encargada de prestar servicios de portuarios, de transporte, manipulacion de carga, depdsito y/o

almacenamiento. La composicién accionaria de la empresa:

Cuadro 10
Accionistas “SAPCON S.R.L.”
Nombre Numero de acciones Participacién Valor (Bs.)
Ferroviaria Oriental S.A. 2.079 99% 208.900
Trenes Continentales S.A. 21 1% 2.100
Total 2.100 100% 210.00
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Al mes de marzo de 2015 SAPCON S.R.L., presenta los siguientes resultados:

Cuadro 11
Cuenta \ -

Activo Total 8.943.739
Pasivo Total 2.251.617
Patrimonio 6.692.122
Ingresos 1.766.086
Costos 1.923.405
Utilidad Bruta -157.319
EBIT 1.076.544
Utilidad Neta -1.150.353

Empresa de Transportes FOSA-BUS S.R.L. - “FOSA-BUS S.R.L.”
Empresa constituida (alin no operativa) para prestar servicios de transporte terrestre de pasajeros a nivel
urbano, interurbano, departamental, nacional e internacional en todas sus modalidades. La composicién

accionaria de la empresa:

Cuadro 12
Accionistas “FOSA-BUS S.R.L.”

Nombre Nimero de acciones | Participacion | Valor (Bs.)
Ferroviaria Oriental S.A. 58.905 99% 5.890.500
Trenes Continentales S.A. 595 1% 59.500

Total 59.500 100% 5.950.000

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR

Empresa de Transportes “Ferrodur” S.R.L.”
Ferroviaria Oriental S.A. tiene participacién accionaria y vinculacién por propiedad en la empresa
denominada “Ferrodur S.R.L.” la cual tiene por objeto principal la produccién, acopio, aserraje de

durmientes de madera y accesorios de madera para trenes, asi como actividad conexa a dichos servicios.

Cuadro 13

Accionistas “Ferrodur S.R.L.”

Nombre Numero de acciones | Participacion | Valor (Bs.)
Ferroviaria Oriental S.A. 6.930 99% 633.000
Trenes Continentales S.A. 70 1% 7.000

Total 7.000 100% 700.000

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR

Empresa “Transportes Continentales” S.A.”

Ferroviaria Oriental S.A. tiene participacion accionaria y vinculacion por propiedad, en la empresa
denominada “Transportes Continentales S.A.”, la cual tiene por objeto principal dedicarse por cuenta propia
0 de terceros 0 asociada a terceros, en cualquier parte de la republica de Argentina o en el extranjero,
servicio de transporte en general y ferroviario en particular, nacional o internacional, asi como las

actividades relacionadas a estos servicios e inversiones detallados en los incisos siguientes:

e Prestar los servicios publicos de transporte de pasajeros, carga y/o hidrocarburos por medios
ferroviarios, carreteros, aéreos y/o fluviales, con las concesiones, licencias y/o autorizaciones

requeridas de acuerdo a la ley si correspondiera.
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. Desarrollar actividades conexas a los servicios de transporte tales como operacion de estaciones,
terminales de carga y/o pasajeros, muelles, puertos, almacenes, estaciones de transferencia de
carga y otras, almacenaje y distribucion, asi como actividades relacionadas a la operacion de
plantas de almacenamiento de combustibles liquidos y surtidores.

e Comprar o adquirir, construir, mantener, rehabilitar y usar maquinas, terrenos, edificios, equipos,
vehiculos terrestres, ferroviarios, aéreos y fluviales de todo tipo, propiedades e instalaciones que
puedan ser Utiles o conducentes al logro de las actividades que componen el objeto de la
Sociedad.

. Llevar a cabo por si, 0 en asociacion con terceros, negocios de contratistas de obras publicas e
infraestructura, puertos, tendidos ferroviarios 0 camineros, estaciones de transferencia de carga y
almacenes, prestacion de servicios de logistica integrales.

e Prestacion de servicios de apoyo y control de cumplimiento de obras, asesoramiento general y
representacién ante autoridades y/o empresas en la Republica Argentina a operadoras,
concesionarias 0 propietarias de servicios y/o instalaciones para la prestacién de servicios de
transporte ferroviario de carga y/o pasajeros.

Cuadro 14

Accionistas “Transportes Continentales S.A.”

Ferroviaria Oriental S.A. 19.800 99% 19.800
Trenes Continentales S.A. 200 1% 200
Total 20.000 100% 20.000

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién: PCR

Contratos con Empresas Relacionadas

Se tienen contratos por alquileres de oficinas y algunos servicios a las subsidiarias (SAPCON y FOSA
BUS). Asimismo se tiene contratos de préstamos con la empresa FOSA BUS para capital de operacion.

Contratos a Futuro

Todos los afios Ferroviaria Oriental renueva contratos con sus principales clientes (YPFB, Gravetal, Nutrioil,
IOL, entre otros). Estos contratos son “Contratos de Take of pay”, que permiten asegurar al cliente y a
Ferroviaria Oriental un volumen de carga anual. Para Ferroviaria Oriental los contratos con sus principales

clientes significan un volumen de transporte de por lo menos un millén y medio de toneladas.
Respecto a los contratos nuevos, se tiene asegurado el contrato con ITACAMBA.

Se esta negociando el contrato por el transporte de UREA con YPFB. Para este tema el volumen de carga
es bastante significativo y es en ese sentido que la empresa esta invirtiendo, para poder atender este

contrato y otros contratos potenciales.
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Procesos Penales y Administrativos

A la fecha de andlisis del informe, se tienen los siguientes procesos penales y administrativos.

Cuadro 15

Detalle de Procesos Judiciales y Administrativos

Defensa de Areas Operativas (16 Procesos)

Sin monto implicado/USD9.000

Cobranza

USD 905.095,80 y Bs 8.600

Penales

Sin monto implicado

Regulacién en la Corte Suprema de Justicia

USD 6.810.461,00

Laborales

Bs 2.475.350,66 y USD 7.130

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR

Operaciones de la Empresa

En Bolivia se cuentan con dos empresas dedicadas al rubro de los ferrocarriles la empresa Ferroviaria
Andina y la Empresa Ferroviaria Oriental esta Ultima se hace cargo de la administracion de la Red Oriental
de Ferrocarriles de Bolivia de 1.244 Km de via férrea; ofrece los servicios de transporte de carga y

transporte de pasajeros, ademas de servicios de logistica integral.

BOLIVIA

Tras Crucos

B Ferroviaria Oriental S.A.

—
; v

A

.

PARAGUAY
i i / Rio

j Paraguay
<.

i e

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR

Posee su base en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra manteniendo contacto al sur con Argentina
(realizando transbordo a camiones), hacia el este con Brasil (conexion ferroviaria y carretera) y los
mercados mundiales, a través de barcazas que operan en la Hidrovia Paraguay-Parand. La empresa realiza
ademas servicios de transporte integral logrando abarcar el interior del pais ain en los puntos en los que el
ferrocarril no posee presencia por lo que se considera a la empresa como Operadora de Transporte

Multimodal.

Ferroviaria Oriental es una empresa resultante de la capitalizacion de la Empresa Nacional de Ferrocarriles
(ENFE). Actualmente Trenes Continentales S.A. es la propietaria del 50% de las acciones, el porcentaje
restante se encuentra es de propiedad del Fondo de Capitalizacion Comun administrado por las

Administradoras de Fondos de pensiones (AFP Previsién y AFP Futuro).

La empresa tiene vigentes dos contratos suscritos con el Estado Boliviano: Contrato de Concesion (por el

gue paga una tasa de regulacién de 0,5% de los ingresos anuales) y Contrato de Licencia (2,2% de los
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ingresos anuales). Adicionalmente, suscribié con la Empresa Nacional de Ferrocarriles (ENFE) un Contrato
de Arrendamiento de Material Rodante por el que paga una tasa de arriendo de 2,5% anual sobre el valor
de los bienes arrendados. La carga transportada por Ferroviaria Oriental representa un tercio del total de las

exportaciones bolivianas.

Desde la gestién 2011, Ferroviaria Oriental S.A. tiene bajo su cargo la administracién y operacién de Puerto

Continental, ubicado en la localidad de Quijarro sobre la Hidrovia Paraguay—Parana.
Transporte de carga

Los principales productos transportados son - en primer lugar - la soya y derivados, a continuacion se sitian
los liquidos, entre ellos los hidrocarburos y el alcohol son los mas importantes, los productos industriales se
sitian en tercer lugar de importancia en el transporte de carga, contando en este campo materiales tales

como el fierro, el acero, el cemento, el papel, el polietileno, abonos, materiales de construccion, entre otros.

En 2014 la empresa registrd un record histérico en el transporte de carga. Los trenes de Ferroviaria Oriental
movieron méas 1,6 millones de toneladas de carga en general, un 5% mas en relacion a lo transportado en la

gestion anterior.

Del total transportado, el 52% corresponde a productos de exportacion, el 37% a importacion y el restante
11% a traficos de carga regional.

La proyeccidn en el transporte de carga para la gestion 2015 es superar las 1,7 millones de toneladas.

Transporte de Pasajeros

La empresa — como se mencion6 — oferta también el servicio de transporte de pasajeros, para ello posee
cuatro productos diferenciados; Tren Regional, Expreso Oriental, Ferrobus y Tren Mixto, los tres primeros
realizan viajes de Santa Cruz a Quijarro (con escalas) y viceversa y el dltimo cubre la ruta Santa Cruz -

Yacuiba (con escalas) y viceversa, este servicio transporta diariamente cerca de 1.500 personas.

Expreso Oriental: A partir del 10 de junio de 2013, el servicio de transporte de pasajeros tuvo un cambio.
Se unificaron los servicios del Tren Regional y el Tren Expreso Oriental, en un nuevo servicio denominado
Tren Expreso Oriental, clase Super-Pullman, en la ruta Santa Cruz — Puerto Quijarro — Santa Cruz, de
acuerdo a las Resoluciones Administrativas Regulatorias ATT-DJ-RA TR 0064/2013 Y ATT-DJ-RA TR
0034/2013, aprobadas por la Autoridad de Regulacion y Fiscalizacion de Telecomunicaciones y Transportes
— ATT.

El Tren Expreso Oriental estard equipado con asientos super-pullman con apoya pie, aire acondicionado,

musica ambiental, TV y video, luces de lectura, bafios quimicos, coche comedor y servicio a bordo.

El servicio de pasajeros, en conjunto transporté aproximadamente 79.000 personas.

En la gestion 2014 Ferroviaria Oriental continué con el plan de mejoras de la calidad de sus servicios,
producto del cual se realiz6 la renovacion del tren Expreso Oriental, ademas de las mejoras en las
boleterias y la promocidn de los destinos turisticos de la Chiquitania y el Pantanal a través de alianzas

estratégicas con agencias de viaje y operadores de turismos del interior del pais.
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Principales Clientes

Al 31 de marzo del 2015, se transportaron diferentes productos para diferentes clientes (Principales), los

cuales se pueden agrupar de la siguiente manera:

e Soya y derivados: Transporte destacado por sus grandes volimenes, y concentrado en cuatro
principales exportadores del sector; GRAVETAL, ADM SAO, IASA, IOL y NUTRIOIL,
representaron el 26% de los ingresos de la empresa, cabe sefalar que en el primer trimestre el
volumen es menor por las condiciones de la hidrovia. Dentro de este flujo se transporta tanto

grano, como harina y aceite para el sector soyero en calidad de exportacion.

e Transporte de Liquidos: El transporte de hidrocarburos se destaca con la participacion de dos
clientes: YPFB Corporacion para los transportes de importacion (Diesel oil y Gasolina), e YPFB
REFINACION para el transporte de combustible regional (Diesel oil y Gasolina especial), estos

clientes representaron el 25% de los ingresos.

e Productos Industriales: Esta compuesto por el transporte de las importaciones de fierro y acero,
asi como de productos industriales como el papel, polietileno, abonos, materiales de construccion
y otros, generando el 40% de los ingresos.

e Otros: Adicionalmente a los clientes ya mencionados, existen otros sectores importantes que
contribuyen a la generacion de ingresos. Se destaca el transporte de cemento regional con
ITACAMBA S.A. representando el 9% de los ingresos en el primer trimestre del 2015.

Utilizacion de la Capacidad

Durante el primer semestre del afio 2012, se estuvo analizando diferentes opciones a fin de fortalecer el
parque de material remolcado con el que cuenta la empresa. Entre las distintas opciones evaluadas, se
determin6 como opcidn elegible la de comprar 80 plataformas de Ferrocarriles Espafioles de Via Estrecha
(FEVE) que habian sido ofertadas. La compra se realizé en principios de la Gestion 2013 y ya se han

incorporado a las operaciones los 80 vagones.

Al finalizar la gestién 2014, cuenta con un parque de 28 locomotoras que se utilizan para el transporte de
carga, para el transporte de pasajeros y para la maniobra en terminales.

Cuenta con un parque remolcado de 1.232 vagones entre tanques, bodegas, planos, tolvas y géndolas
destinado al transporte de carga.

En la gestion 2013 se movieron 2.562 trenes de carga y pasajeros, de los cuales 1.648 corresponden a
trenes mixtos y de carga y 914 fueron trenes de pasajeros. En la gestion 2013 se registré un record en el
transporte de carga; en agosto se transporté 166.700 toneladas, una cantidad nunca antes lograda en la
historia de la empresa, lo cual demuestra que se cuenta con capacidad de transporte para acompafar el

crecimiento del comercio exterior del pais.

Principales Clientes

Los 10 principales clientes de la empresa pertenecen a la agroindustria y de liquidos (sustancias

controladas).
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Cuadro 16
Principales Clientes
Gravetal Bolivia S.A.
Y.P.F.B.

Industrias Oleaginosas
Sociedad Agroindustrial Nutrioil S.A.
Importadora Monterrey S.R.L.
Itacamba Cemento S.A.
Importadora Campero
Industria de Aceite S.A.
Import. Export. Las Lomas
ADM SAO S.A.

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién: PCR

Principales Proveedores

A continuacién se presenta a los principales proveedores de Ferroviaria Oriental:

Cuadro 17
Principales Proveedores

Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos
La Boliviana CIACRUZ de Seguros y Reaseguros S.A.
Cerna Garcia Ivan Glebor
Transferro Operadora Multimodal S.A.
Visegur S.R.L.

Juan Antonio Montecinos Gamarra
Compafiia de Cemento Camba S.A.
Progress Rail Services
Eduardo S.A.

Bulacia Barba Alberto Marcos
Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién: PCR

Marco Legal e Institucional

El marco regulatorio esta constituido por las instituciones, leyes y normas que rigen el sector de transporte

en Bolivia. La base fundamental del marco normativo en Bolivia es la Ley 165 “Ley General de Transporte”,

de 16 de agosto de 2011 y sus decretos y reglamentos relacionados a: Concesiones, Regulacion de los

Servicios, etc.

El sector de transporte en nuestro pais se encuentra bajo el régimen del Ministerio de Obras Publicas,

Servicios y Vivienda, y se encuentre fiscalizado por la Autoridad de Regulacion vy Fiscalizacion de

Telecomunicaciones y Transportes — ATT, esta entidad tiene entre sus atribuciones las que se mencionan a

continuacion:

Otorgar permisos y autorizaciones.

Promover y defender la competencia.

Realizar el seguimiento de obligaciones y fiscalizacién.

Resolucion de conflictos.

Proteger los derechos de las usuarias y los usuarios, y operadores.
Colectar y difundir informacion.

Intervencion preventiva.

Aplicar sanciones por infracciones a la prestacion del servicio de transporte.

Aprobar y verificar el régimen tarifario.
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Garantias

La empresa tiene en garantia los siguientes activos:

Cuadro 18

Valor de los Activos Otorgados en Garantia

Valor Neto de

Realizacion (USD) Cantidad de Equipo Rodante en Garantia

Operacion Crediticia

Boletas de garantia por USD 6.245.821 y Linea de Crédito
por USD 6.000.000 16.330.637 771 Vagones planos, tanques y bodegas
Linea de crédito por USD 2.500.000 3.454.573 205 Vagones planos, bodegas y tolvas
Préstamo para capital de Inversion por Bs 13.800.000 2.938.124 45 Vagones plar.mos Y 42 contendores
multipropdsito
, . ., 4 Locomotoras y 30 vagones marca
Préstamo para capital de Inversién por Bs 34.300.000 5.114.283 Cobrasma-REFSA
Préstamo para capital de Inversion por USD 2.500.000 3.638.000 80 Vagones planos marca Ateinsa-Macosa
Préstamo para capital de inversién por Bs 13.034.000 2.021.002 50 vagones de OESTFER
Préstamo para capital de inversién por Bs 8.232.000 1.431.060 Locomotora MD SD 39 (LDE 2201)
Préstamos para capital de inversion por Bs 52.000.000 5.335.344 6 Locomotoras (LDE 2005 a LDE 2010)
Total 40.263.023 11 locomotoras y 1223 Vagones planos,
tanques y bodegas

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién: PCR

Programas para el cuidado del medio ambiente

La empresa establecio voluntariamente los siguientes programas:

En cumplimiento a las normas ambientales vigentes, se inicié la renovacion de la Licencia Ambiental de
Operacion para la Red Ferroviaria Oriental, de esta manera se fija un nuevo compromiso como empresa
amigable con el medio ambiente hasta el 2024. Asimismo, se ejecutaron los programas de monitoreo a las

Licencias Ambientales para remitirlos en los informes anuales a la autoridad ambiental competente.

Se licitaron y adjudicaron los proyectos de obras ambientales a lo largo de la red ferroviaria en los sectores
Este y Sur, proyectos que contemplan la ejecucion de obras de mejora y adecuacion ambiental en las

instalaciones de los talleres, maestranzas y estaciones.

Se programaron y ejecutaron talleres practicos y teéricos para el control y manejo de circunstancias
adversas como ser: Incendios Estructurales, Derrames de hidrocarburo y Manejo de Residuos de Herbicida.

Esta gestion quedo marcada por el involucramiento estratégico de la Autoridad Ambiental en las campafias
de capacitacion, lo cual permite tener un vinculo de apoyo y orientacién en el desenvolvimiento de las

operaciones.

Finalmente en la gestion 2014 se consolid6 el programa Orden y Limpieza en la Gerencia de
Mantenimiento, mismo que inici6 como un desafio en 2011 para lograr estandarizar los procesos que se
desarrollan bajo una linea de produccién limpia, es decir, optimizando recursos para eliminar desperdicios y

consolidar un ambiente laboral saludable.

El programa Orden y Limpieza es una practica enfocada al Mantenimiento Integral de la empresa, no solo
de magquinaria, equipo e infraestructura sino del entorno de trabajo, considerando como actores principales
a todas las personas que se desenvuelven en él. En la gestion 2014 se logré reestructurar la maestranza
de Quijarro, ordenando sus procesos administrativos y operativos para obtener un sistema productivo en

linea.
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Analisis Sectorial

El sector de transporte en Bolivia engloba a los subsectores aéreo, terrestre, ferroviario y acuatico.

El subsector de transporte ferroviario tiene como participantes a las empresas Ferroviaria del Oriente S.A. y
Ferroviaria Andina S.A., la primera desarrolla sus actividades en las regiones Este y Sur del Pais, mientras
las regiones Norte y Oeste estan cubiertas por los servicios de la empresa Ferroviaria Andina S.A., al ser
estas dos instituciones las Unicas de tipo ferroviario en el pais y al no poseer zonas territoriales
compartidas, no se estima competencia directa para la empresa, la competencia dado el rubro de transporte
se concentra principalmente en los servicios ofertados por parte del transporte terrestre (camiones), el cual
debido a su naturaleza, significa mayores precios al consumidor.

Como se puede observar, la empresa posee un importante porcentaje de cuota de mercado en los
principales productos que transporta, los cuales se pueden agrupar en tres categorias: Soya y Derivados,
Hidrocarburos, y Productos Industriales (fierro, polietileno, papel, entre otros).

Cuadro 19
Participacién del transporte de la Soya y sus derivados / a marzo de 2015
Transporte FO o Transporte Camiones o

Sector Mercado (TM) (T™) % (T™) %
Soya y Derivados 95.252 80.309 84% 14.943 16%
Hidrocarburos 86.757 53.180 61% 33.577 39%
Productos 468.236 114.455 24% 353.781 76%

Industriales

TOTAL 650.245 247.944 38% 402.301 62%

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién: PCR

Puede observarse un comportamiento variable en cada uno de estos grandes grupos de transporte
(creciente y decreciente) y todo depende del comportamiento del mercado:

Cuadro 20

Participacion del transporte de la Soya y sus derivados

.. .. Importacién Transporte Participacion
Gestion Exportacion ™ | Puerto .Suarez- FOS.A. ™ FO S.A. (%)
Yacuiba ™
2006 1.494.683 884.841 782.934 88%
2007 1.349.727 641.408 583.822 91%
2008 1.008.202 690.324 565.369 82%
2009 1.389.942 712.724 699.444 98%
2010 1.355.171 685.199 601.497 88%
2011 1.333.516 551.442 550.427 100%
2012 1.741.371 826.377 727.641 88%
2013 2.346.440 1.051.659 895.931 85%
2014 2.170.603 887.984 835.850 94%
2015 (enero-marzo) 250.660 95.252 80.309 84%

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR
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Cuadro 21

Participacion del transporte en Hidrocarburos

Gestién Importacion ;l:r;;:ort::;o;:z Transporte FO Participacion
Santa Cruz ™ ™ S.A ™ FO S.A. (%)
2006 121.311 79.729 73.413 92%
2007 100.329 81.633 79.337 97%
2008 109.545 75.083 71.329 95%
2009 238.000 181.326 151.926 84%
2010 280.237 155.331 121.835 78%
2011 426.705 191.846 115.227 60%
2012 450.000 210.000 147.804 70%
2013’ 474.604 212.894 160.938 76%
2014 448.005 195.512 184.802 95%
2015 (Ene-Mar) 129.682 86.757 53.180 61%

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR

Cuadro 22
Participacion del transporte Productos industriales
Gestion Importacion ™ II?:::::::::’I— Transporte FO Participacion
Yacuiba ™ SA™ FO S.A. (%)
2006 2.566.198 1.182.821 273.109 23%
2007 3.003.533 1.356.851 333.473 25%
2008 3.270.867 1.123.306 378.249 34%
2009 3.304.799 1.297.099 312.941 24%
2010 3.525.983 1.357.524 303.426 22%
2011 4.572.147 1.579.550 415.115 26%
2012 4.225.405 1.583.307 326.444 21%
2013 4.385.070 1.613.562 351.582 22%
2014 4.329.270 1.394.840 412.294 30%
2015 (Ene-Mar) 1.229.886 468.236 114.455 24%

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién: PCR

Hechos Relevantes

*  El 17 de abril de 2015, comunic6 que adquirié un préstamo para capital de inversién, de acuerdo al

siguiente detalle:

Descripcion Préstamo Importe Desembolsado

Banco Fassil S.A. (LP) 10 afios 35.000.000 Bolivianos

* El 16 de abril de 2015, comunic6 que en reunion de Directorio de 15 de Abril de 2015, determind
lo siguiente:
1.- La eleccién de la Mesa Directiva de Ferroviaria Oriental S.A., la cual se encuentra conformada
de la siguiente manera:
- Rafael Enrique Abreu Anselmi - Presidente

- Mauricio Costa du Reis - Vicepresidente

2 La gestién 2013, incluye diésel y gasolina de importacién, mas Hidrocarburo Regional.
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- Peter O’'Toole - Secretario

* El 14 de abril de 2015, comunic6 el desembolso del préstamo adquirido para capital de inversién,

de acuerdo al siguiente detalle:

Descripcion Préstamo Importe Desembolsado

Banco Fassil S.A. (LP) 10 afios 35.000.000 Bolivianos

* El 1 de abril de 2015, comunic6 que adquirié un préstamo para capital de operacion, de acuerdo al

siguiente detalle:

Descripcion Préstamo Importe Desembolsado Moneda

Banco Mercantil Santa Cruz S.A. (CP) 180 dias 3.400.000 Bolivianos

* El 19 de marzo de 2015, comunic6é que en reunion de Directorio de 18 de marzo de 2015, se
determind lo siguiente:
a) Convocar a Junta General Ordinaria de Accionistas, a realizarse el 31 de marzo de 2015.
b) Autorizar un préstamo para capital de inversién en el sistema financiero nacional, con un plazo
de hasta 10 afios, por un importe de hasta 35 millones de Bolivianos.
. El 26 de febrero de 2015, comunicé que en reunion de Directorio de 25 de febrero de 2015, se
determind lo siguiente:
a) Larenovacién de las siguientes garantias a favor del Estado:
Beneficiario: Concepto: Valor en $us:

Beneficiario \ Concepto Valor en USD
Autoridad de Fiscalizacion y Cumplimiento Contrato de Tel 1.000.000 _de
Control Social Concesion €.ecomunicaciones y
Transportes ATT
Autoridad de Fiscalizacion y Cumplimiento Contrato de de Telec‘,}é(r)'r?l?rll?coe?ciones y
Control Social Licencia Transportes ATT
ENFE Cumplimiento Contrato Aduanazh?gé?gr?é?gperador
Arrendamiento OTM 806.313,75
Total - 6.056.313,75

b) Convocar a Junta General Extraordinaria de Accionistas a realizarse el 13 de marzo de 2015.
c) Autorizar un préstamo para capital de inversion en el sistema financiero nacional, con un plazo

de hasta 10 afios, por un importe de hasta 52 millones de Bolivianos.

* El 24 de febrero de 2015, comunic6 que adquiri6 un préstamo para capital de operacion, de

acuerdo al siguiente detalle:

Descripcion Préstamos Vencimiento Importe Desembolsado Moneda

Banco Bisa S.A (CP) 18-02-2016 3.300.000 Bolivianos

* El 19 de febrero de 2015, comunic6é que adquirid tres préstamos para capital de operacioén, de

acuerdo al siguiente detalle:

Descripcion Préstamos Vencimiento Importe Desembolsado Moneda
Banco Bisa S.A (CP) 13-05-2015 3.300.000 Bolivianos

Banco Bisa S.A (CP) 07-02-2016 3.200.000 Bolivianos

Banco Mercantil Santa Cruz S.A. (CP) 12-08-2015 3.400.000 Bolivianos

* EI 8 de enero de 2015, comunico que el 30 de diciembre de 2014, tuvo cambios en la estructura

organica de la Sociedad, habiéndose informado que el Sr. Jorge Fernando Roque Harriague
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Urriolagoitia se incorporaria a partir del 5 de enero de 2015, al cargo de Gerente de Operaciones
Integrales.

En ese entendido, se postergd el ingreso de dicho Ejecutivo para el 19 de enero de 2015.

*  Comunic6 el 30 de diciembre de 2014, que adquiri6 un préstamo para capital de operacion, de
acuerdo al siguiente detalle:

Descripcion Préstamos \ Vencimiento Importe Desembolsado Moneda
Banco Ganadero S.A. (CP) 20-09-2015 3.400.000 Bolivianos

*  Comunic6 el 18 de diciembre de 2014, que adquiri6é dos préstamos para capital de operacion, de

acuerdo al siguiente detalle:

Descripcion Préstamos \ Vencimiento Importe Desembolsado Moneda
Banco Bisa S.A. (CP) 12-12-2015 3.200.000 Bolivianos
Banco Bisa S.A. (CP) 12-12-2015 3.400.000 Bolivianos

*  Comunico el 16 de diciembre de 2014, que a partir del 15 de diciembre de 2014, el Sr. Jaime Padl
Bladés Arce desempefia funciones como Gerente de Finanzas.

« Comunicé el 11 de diciembre de 2014, que a partir del 11 de diciembre de 2014, deja de
desempefiar funciones como Gerente de Finanzas de Ferroviaria Oriental S.A., el sefior Carlos
Juan Arnold Saldias Pozo.

e Comunicé el 12 de noviembre de 2014, que la Asamblea General de Tenedores de Bonos
Ferroviaria Oriental - Emisién 4, dentro del Programa de Emisiones de Bonos Ferroviaria Oriental,
realizada el 12 de noviembre de 2014, determingd lo siguiente:

1. Presentar el Informe correspondiente a conformidad de los participantes de la Asamblea.

2. Autorizar en forma unanime las modificaciones al destino de los fondos de los Bonos Ferroviaria
Oriental - Emision 4.

3. Presentar el Informe correspondiente a conformidad de los participantes de la Asamblea.

4. Ratificar a la Sra. Evelyn Soraya Jazmin Grandi Gomez como Representante Comun de
Tenedores de Bonos Ferroviaria Oriental - Emision 4.

*«  Comunicé el 31 de octubre de 2014, que los Compromisos Financieros al 30 de septiembre de
2014, son los siguientes:

Ratio Einanciero Compromiso Septiembre

Financiero 2014
Relacién de Cobertura de Servicio de la Deuda RCD 21,2 4,18
Relacién Deuda Patrimonio RDP <1,0 0,46

*  Comunico el 30 de octubre de 2014, se determind lo siguiente:

a) Convocar a Asamblea General de Tenedores de Bonos Ferroviaria Oriental - Emision 4, a
realizarse el 12 de noviembre de 2014, con el siguiente Orden del Dia:
1. Informe del Emisor.
2. Consideracion y autorizacion de la modificacion del destino de los Fondos de los Bonos
Ferroviaria Oriental - Emision 4.
3. Informe del Representante Comun de Tenedores de Bonos.
4. Remociodn o ratificacion del Representante Comun de Tenedores de Bonos.
5. Designacioén de dos Representantes para la Firma del Acta.

b) Convocar a Junta General Extraordinaria de Accionistas, a realizarse el 19 de noviembre de
2014.
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+  Comunicé el 29 de octubre de 2014, que desde el 28 de octubre de 2014, ocupa el cargo de Jefe
de Planificacion y Proyectos la Sra. Patricia Raldes Moreno, en reemplazo del Sr. Wilson Daniel
Flores Nufiez.

*  Comunicé el 29 de octubre de 2014, que el Controler Adrian Castedo Valdés, presenté renuncia al
cargo, efectiva el 1 de noviembre de 2014.

*  Comunico el 18 de septiembre de 2014, que en reunién de Directorio de 17 de septiembre de
2014, se determind autorizar la constitucion de una Sociedad de Responsabilidad Limitada,
subsidiaria de Ferroviaria Oriental S.A.

. Comunicé el 21 de agosto de 2014, se llevo a cabo la Asamblea General de Tenedores de Bonos
Ferroviaria Oriental - Emisiones 1y 2, dentro del Programa de Emisiones de Bonos Ferroviaria
Oriental, en la cual se determino lo siguiente:

- Dar conformidad al Informe de la Sociedad por parte de los participantes de la Asamblea.

- Dar conformidad al Informe del Representante ComUn de Tenedores de Bonos.

- Ratificar a la sefiora Evelyn Soraya Jazmin Grandi GOmez como Representante Comun de

Tenedores de Bonos Ferroviaria Oriental para las Emisiones 1y 2.

*  Comunic6 el 24 de julio, que en reunién de Directorio de 23 de julio de 2014, se determind lo
siguiente
a) Convocar a Asamblea General de Tenedores de Bonos Ferroviaria Oriental - Emision 1, a

realizarse el 21 de agosto de 2014, a Hrs. 09:00, con el siguiente Orden del Dia:
* Informe del Emisor.

* Informe del Representante Comun de Tenedores de Bonos.

* Remocioén o ratificacion del Representante Comun de Tenedores de Bonos.
» Designacion de dos Representantes para la firma del Acta.

b) Convocar a Asamblea General de Tenedores de Bonos Ferroviaria Oriental - Emision 2, a
realizarse el 21 de Agosto de 2014, a Hrs. 11:00, con el siguiente Orden del Dia:
* Informe del Emisor.

* Informe del Representante Comun de Tenedores de Bonos.
+ Remocioén o ratificacion del Representante Comun de Tenedores de Bonos.
» Designacion de dos Representantes para la firma del Acta.

*  Comunico el 25 de junio de 2014. que la Junta General Extraordinaria de Accionistas, realizada el
25 de junio de 2014, determind lo siguiente:

a) Dejar sin efecto las resoluciones aprobadas el punto 3 (segun Orden del Dia) del Acta de la
Junta de Accionistas de 14 de marzo de 2014, en relacion a las condiciones y caracteristicas
de la Emisiéon de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL - Emision 4.

b) Aprobar por unanimidad los Estados Financieros de la Sociedad Emisora al 30 de abril de
2014, los cuales cuentan con Dictamen de Auditoria Interna, que Incluyen el destino
especifico de los fondos a ser obtenidos con la colocacién de los Bonos.

c) Aprobar por unanimidad las condiciones de la Cuarta Emision de Bonos del Programa de
Emisiones de Bonos Ferroviaria Oriental, que incluyen el destino especifico de los fondos a
ser obtenidos con la colocacién de los Bonos.

*+ Comunic6 el 11 de junio de 2014, que en reunion de Directorio de 10 de junio de 2014, se
determin6 convocar a Junta General Extraordinaria de Accionistas, a realizarse el 25 de junio de
2014, con el siguiente Orden del Dia:

a) Dejar sin efecto las resoluciones adoptadas por la Junta General Extraordinaria de Accionistas
de 14 de marzo

b) de 2014, en el punto 3 (del Orden del Dia).
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c)

d)

e)

Consideracion de los Estados Financieros presentados para la creacién de los Bonos de la
Cuarta Emision dentro del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL.
Consideracion de las condiciones de la Cuarta Emision de Bonos dentro del Programa de
Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL.

Designacion de dos representantes para firma del Acta

Comunicé el 2 de junio de 2014, que en reunién de Directorio de 28 de mayo de 2014, se aprobé

lo siguiente:

f)

9)

Contratar una linea de crédito con el Banco Ganadero S.A. por Bs20.000.000 destinada al
financiamiento de capital de operaciones.

Contraer préstamos bancarios de hasta la suma de Bs30.000.000 para capital de operacion,
bajo las lineas de crédito de Ferroviaria Oriental y/o con Garantias Quirografarias, en las

mejores condiciones de mercado.

Comunicé que efectuara el pago de dividendos 2013, de acuerdo al siguiente detalle:
Fecha de Pago: A partir del 20 de junio de 2014.
Lugar de Pago: Complejo Administrativo de Ferroviaria Oriental S.A., ubicado en la Av. Montes

final s/n, en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra.

Monto a pagar por accién: Bs 15.473

Comunicé que en Reunion de Directorio de 23 de abril de 2014, se determiné:

a)

b)

La eleccion de la Mesa Directiva de Ferroviaria Oriental S.A., de la siguiente manera:
Presidente: Rafael Enrique Abreu Anselmi.

Vicepresidente: José Antonio de Chazal Palomo

Secretario: Mauricio Costa du Reis

La conformacion de la Comisién de Auditoria integrada por los Directores: Rafael Enrique
Abreu Anselmi, Alejandro Serrate, Kathya Vaca Diez y José Antonio de Chazal.

*  Comunic6 que adquiri6 los siguientes préstamos para capital de operacion:

Fecha del
comunicado

Importe

Recibido Moneda Plazo

Entidad Financiera

06-03-2014 | Fondo Financiero Privado Fassil S.A. (CP) 1.133.000 |Bolivianos| 181 dias
07-03-2014 [ Banco Unién S.A. (LP) 13.034.000 |Bolivianos | g afips
21-04-2014 | Banco Ganadero S.A. (CP) 3.400.000 | Bolivianos | 120 dias
27-06-2014 | ganco Bisa S.A. (CP) 2.400.000 | Bolivianos | 05.01-2015

. Comunicé que la Junta General Ordinaria de Accionistas, realizada el 27 de marzo de 2014,

determind lo siguiente:

a)
b)
c)

d)

e)

Aprobar en forma unéanime los Estados Financieros auditados al 31 de diciembre de 2013.
Aprobar por unanimidad la Memoria Anual de la gestion 2013.

Presentar el Informe de la Comision Fiscalizadora, que en sus conclusiones declara no
tener observaciones en cuanto al manejo de la sociedad y cumplimiento de las normas
legales, societarias, recomendando la aprobacion de los Estados Financieros de la
gestion 2013.

Que efectuada la Reserva Legal del 5%, se mantenga 5% de la utilidad del 2013 en la
cuenta de resultados acumulados para futuro tratamiento y se proceda a la distribucién
del 90% de las utilidades de la Gestion 2013 y se pague en moneda boliviana en una
cuota a partir del 20 de junio de 2014, con fecha calor del 1 de enero de 2014.

Conformar el Directorio de Ferroviaria Oriental como sigue:
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f)

)

Directores Titulares

Rafael Enrique Abreu Anselmi

Alejandro Serrate Valdivia

Ignacio Echeverria

Mauricio Costa du Rels

Peter O'Toole

Kathya Vaca Diez de Cortez

José Antonio de Chazal Palomo

Directores Suplentes

César Eduardo Rodriguez Gébmez

Eduardo Harold Wilde

Patricia Vanessa Corina Burrillo de Ugarte

Cristobal Rodrigez

Jorge Antonio Gutiérrez R.

Pendiente de designacion

Pendiente de designacion

Ratificar a Ludwig Toledo como Sindico Titular y Carlos Buttler como su Suplente, y
designar al Sr. Raul Struss como Sindico Titular, siguiendo pendiente de designacién su
suplencia.

Aprobar la contratacion de la firma PricewaterhouseCoopers S.R.L., como Auditor Externo
para la Gestion 2014.

+  Comunic6 que la Junta General Extraordinaria de Accionistas, realizada el 14 de marzo de 2014,

determind lo siguiente:

a)

b)

c)

Aprobar por unanimidad los Estados Financieros de la Sociedad Emisora al 31 de enero
de 2014, los cuales cuentan con Dictamen de Auditoria Interna.

Aprobar por unanimidad las condiciones de la Tercera Emision de Bonos del Programa de
Emisiones de Bonos Ferroviaria Oriental, que incluyen el destino especifico de los fondos
a ser obtenidos con la colocacion de los Bonos.

Aprobar por unanimidad las condiciones de la Cuarta Emision de Bonos del Programa de
Emisiones de Bonos Ferroviaria Oriental, que incluyen el destino especifico de los fondos

a ser obtenidos con la colocaciéon de los Bonos.

*  Comunic6 que en reunién de Directorio de 12 de marzo de 2014, se determind convocar a Junta

General Ordinaria de Accionistas, a realizarse el 27 de marzo, con el siguiente orden del dia:

a)

b)

c)
d)

e)

f)

9)
h)

Consideracion del Balance y Estado de Resultados por el ejercicio cerrado al 31 de
Diciembre de 2013.

Consideracion de la Memoria Anual de la Gestion 2013.

Consideracion del Informe de la Comision Fiscalizadora de la Gestion 2013.

Tratamiento de los Resultados de la Gestion 2013.

Ratificacion, Nombramiento y/o Remocién de Directores Titulares y Suplentes, y fijacion
de sus dietas y fianzas.

Ratificacion, Nombramiento y/o Remocion de Sindicos Titulares y Suplentes, y fijacion de
sus dietas y fianzas.

Ratificacion, Remocion y/o Nombramiento de los Auditores Externos.

Nombramiento de Representantes para la Firma del Acta.
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Analisis Financiero Ferroviaria Oriental S.A.

Para la elaboracion del andlisis se utilizaron Estados Financieros auditados externamente al 31 de
diciembre de las gestiones 2010 — 2014 y Estados Financieros a marzo de 2015.

Andlisis del Balance General

Gréfico 2

Evolucion del Activo, Pasivo y Patrimonio FO S.A.
en Millones de Bs
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Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién: PCR

Activos

En el periodo comprendido entre diciembre 2010 y diciembre 2014, Ferroviaria Oriental S.A., incrementé
sus activos paulatinamente, los Activos totales crecieron a una tasa compuesta anual de 20,20%, lo que
representd un incremento de Bs 785,37 millones en términos absolutos, este crecimiento se debe
principalmente a que la empresa aumentd sus Activos Fijos en 18,08% (Bs 585,54 millones), producto de
mayores inversiones en vagones y locomotoras, y por el incremento en 254,38% (Bs 124,31 millones) en
las Inversiones Permanentes.

La comparacion aplicada al cierre de diciembre de 2014 y marzo de 2015, muestra que el Activo total
present6 un crecimiento de Bs 35,97 millones (2,39%), tal diferencia se debe en gran parte al crecimiento
registrado por el Activo Fijo en Bs 42,42 millones (3,52%), por otra parte aumentaron las cuentas Deudores
Varios (la subcuenta mas representativa fue Anticipos a Proveedores y Contratistas) en Bs 28,20 millones
(142,85%), también los Inventarios (Materiales y Repuestos) en Bs 13,12 millones (42,76%).

Las cuentas que disminuyeron fueron las Inversiones Temporarias en Bs 33,74 millones (-96,31%) y Otros
Activos en Bs 27,10 millones (-79,07%).

Gréfico 3

Evolucién de los Activos FO S.A.
en Millones de Bs
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Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR
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Pasivo

Los Pasivos totales de la empresa siguieron también una tendencia creciente, la compafiia presenté un
incremento de los mismos bajo una tasa compuesta anual de 44,80% para el periodo 2010 — 2014, lo cual
representd un crecimiento de Bs 397,07 millones. Las cuentas que presentaron un mayor incremento a la
misma tasa fueron las Obligaciones Financieras a Largo Plazo y a Corto Plazo, las que registraron
aumentos de Bs 244,48 millones y Bs 90,37 millones respectivamente.

La totalidad de las obligaciones de la empresa con terceros, a marzo de 2015 registra un incremento de Bs
47,83 millones (9,31%), respecto de diciembre de 2014. Esta variacion se explica por el incremento de las
Obligaciones financieras a L/P, las cuales crecieron en Bs 51,01 millones (20,86%) y las Obligaciones
Financieras a C/P, las que registraron un aumento de Bs 13,89 millones (15,38%).

Gréfico 4

Evolucion de los Pasivos FO S.A.
en Millones de Bs
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Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR

Patrimonio

El Patrimonio de la sociedad demostré un crecimiento sostenido durante el periodo de andlisis, bajo una
tasa compuesta anual de 13,19%, lo cual muestra un incremento de Bs 388,30 millones en términos
absolutos. La cuenta Reserva por Revallo Técnico, fue la cuenta mas sobresaliente en cuanto a variacion
positiva se refiere, lo cual representa un saldo de Bs 186,98 millones, siendo éste el mas significativo.

La comparacion del Patrimonio entre los cortes de diciembre de 2014 y marzo de 2015 muestra disminucion
debido a que los Resultados Acumulados fueron negativos reduciéndose en Bs 24,69 millones (-103,55%). .

Gréfico 5 Gréfico 6
Evolucién del Patrimonio FO S.A. Evolucién del Pasivo y Patrimonio FO S.A.
en Millones de Bs en Millones de Bs
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Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR
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Calidad de Activos

A marzo de 2015, el Activo de la sociedad, esta representado en 10,48% por Activos corrientes (Bs 161,84
millones) y en 89,52% por Activos no corrientes (Bs 1.381,94 millones).

El Activo Corriente a marzo de 2015, se compone principalmente por Deudores Varios en 3,11%,
Inventarios en 2,84%, Disponibilidades en 1,84% y Derechos Fiscales en 1,72%, respecto al Total Activo.
Por otro lado se puede apreciar que su mayoria, los Activos no Corrientes, estdn compuestos — a marzo de
2015 - por el Activo fijo (neto de depreciacién) con 80,84% de participacion, con relacion al Total Activo.

i Gréfico 8
Gréfico 7
Composicion del Activo Corriente FO S.A. Composicion del Activo no Corriente FO S.A.
a marzo de 2015 amarzo de 2015
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Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién: PCR

Calidad de Pasivos

A marzo de 2015 el Pasivo se encuentra conformado por Pasivos a Corto Plazo en 12,52% (Bs 193,22
millones), y por Pasivos a Largo Plazo en 23,88% (Bs 368,60 millones), con relacion al Total Pasivo + Total
Patrimonio.

El Pasivo Corriente a marzo de 2015 se encuentra conformado principalmente por Obligaciones Financieras
a C/P en 6,75% y por Cuentas por Pagar en 5,00%, respecto al Pasivo Total + Total Patrimonio.

Por otro lado, el Pasivo no Corriente se encuentra conformado principalmente por la partida Obligaciones
Financieras a L/P, con una concentraciéon de 19,14% y por la cuenta Impuesto Diferido, la cual representa
3,93% de las propiedades de la empresa.

Grafico 9 Gréfico 10
Composicién del Pasivo Corriente FO S.A. Composicién del Pasivo no Corriente FO S.A.
amarzo de 2015 amarzo de 2015
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Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR
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Calidad del Patrimonio

A marzo de 2015, la concentracién del Patrimonio de la empresa mantiene la estructura reflejada al cierre
de la gestion 2014, sus principales cuentas son el Capital Pagado con 14,88% (Bs 229,70 millones) y la
Reserva por revallo técnico con 12,11% (Bs 186,98 millones), ambas respecto al pasivo + patrimonio.

La partida Reserva por revaliio técnico resulta del peritaje de valoracion realizado en fecha 31/10/2011 a
locomotoras y vagones, proceso que determind una diferencia de Bs 186.981.347 entre el valor real y el
expresado contablemente de los equipos sefialados.

Gréfico 11

Composicién del Patrimonio FOS.A.
a marzo de 2015
1,47% a,25%

¥

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR
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Resultados acumulados

Andlisis del Estado de Resultados

En el periodo 2010 y 2011 los Ingresos demostraron una reduccion de los montos registrados, lo cual
asociado al hecho de que los costos mantuvieron una tendencia creciente, repercutieron en el nivel de
resultados como en los ratios financieros alcanzados por la sociedad. A partir de la gestion 2011, los
Ingresos muestran una tendencia creciente.

Grafico 12

Evolucién de los Ingresos, Costos y Gastos Operativos
FO S.A. a 12 meses / en Millones de Bs
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Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién: PCR

Evolucién de Ingresos

Durante los dltimos cinco afios (2010 — 2014) es posible apreciar variabilidad en la tendencia de los
ingresos los cuales muestran una tasa de crecimiento compuesta de 9,73%. Entre 2010 y 2014, los

ingresos presentaron una variacion absoluta de Bs 104,18 millones.

La comparacion aplicada a los Ingresos a 12 meses entre los periodos de marzo de 2014 y marzo de 2015
muestran que existio un incremento de Bs 34,96 millones (11,51%), se paso de registrar Bs 303,83 millones
a Bs 338,80 millones.

Tal incremento se debe a la variacion positiva presentada por los Ingresos relacionados con transporte de

carga principalmente.
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Ferroviaria Oriental S.A., cuenta con tres fuentes de Ingresos por Ventas, histéricamente los Ingresos
relacionados con el transporte de carga concentran la mayor parte de los recursos percibidos por la
empresa. En segundo lugar se encuentran los Otros ingresos por explotacion, este item refleja las
percepciones provenientes de servicios no comprendidos en los anteriormente sefialados, y su tendencia es
variable entre uno y otro periodo, por Gltimo se encuentran los Ingresos relacionados con el transporte de
pasajeros, tales ingresos presentaron una paulatina reduccion proporcional a lo largo de las Ultimas
gestiones.

A marzo de 2015 puede observarse que la conformacion de los Ingresos de la empresa, mantienen su
concentracién en los ingresos relacionados a transporte de carga alrededor del 95% de participacion.

Gréfico 13 Gréfico 14
Evolucidn de los Ingresos FO S.A. Composicion de los Ingresos FO S.A.
a 12 meses / en Millones de Bs a marzo de 2015
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Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR

Evoluciéon de Costos

Los costos de explotacion de la sociedad han presentado, de la misma manera, una tendencia creciente en
el periodo analizado (Ultimos cinco cierres de gestién) manteniendo una tasa de crecimiento compuesta
anual de 9,38%, lo cual representa un incremento neto de Bs 67,92 millones.

Al realizar la comparacion entre marzo de 2014 y marzo de 2015, se puede observar que existié un
incremento en los Costos a 12 meses de Bs 27,39 millones (13,40%), registrandose (a marzo de 2015) las
partidas Depreciacion y Amortizacion de activos fijos y Sueldos del personal y otros honorarios, como la
mayor concentracién de los costos directos con participaciones de 35,99% y 27,53% respectivamente, con
respecto al total de los Ingresos.

A lo largo de las Ultimas cinco gestiones la composicion de los Costos de la empresa se ha concentrado
especialmente en dos partidas: Depreciacién y Amortizacién de activos fijos, debido ello a la alta inversién
realizada en los equipos para la prestacion de los servicios y ampliacién de la capacidad de transporte, y en
la cuenta Sueldos del personal y otros honorarios, tales cuentas representan (en promedio simple) el
21,20% y 19,29% de la composicion de los Costos si se calculan con los cierres de las Ultimas cinco

gestiones.
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Gréfico 15 Grafico 16
Evolucidn de los Costos FO S.A. Composicién de los Costos FOS.A.
a 12 meses / en Millones de Bs amarzo de 2015
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Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR

Evolucion de Gastos opera’rivos3

Los Gastos operativos de la sociedad contemplan una linea de tendencia variable similar a la reportada por los
Ingresos y por los Costos y revelan una tasa compuesta anual de crecimiento de 14,69%, en el periodo
analizado..

Entre los periodos marzo de 2014 y marzo de 2015 los Gastos Operativos a 12 meses muestran un incremento
de Bs 15,79 millones (23,56%), ante mayores Gastos de Administracion y Ventas.

Gréfico 17

Evolucién de los Gastos FO S.A.
a 12 meses / en Millones de Bs
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Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién: PCR

Utilidad Bruta

La Utilidad Bruta para la empresa Ferroviaria Oriental S.A. se ha visto contraida en los cierres 2010 y 2011,
a 2012 presentd una recuperacion que es ratificada en 2013 y en 2014. Durante 2010 y 2014, la Utilidad
Bruta de la empresa creci6 a una tasa anual promedio de 5,88%, lo que en términos absolutos muestra que
crecio en Bs 36,26 millones.

Entre marzo 2014 y 2015, la Utilidad Bruta tuvo una tasa de crecimiento de 7,62% alcanzando a Bs 106,93
millones, lo cual significa un incremento absoluto de Bs 7,57 millones, debido a los mayores ingresos

registrados ante un mayor transporte de carga.

3 Los Gastos Operativos registrados en los Estados Financieros Auditados y aquellos reflejados en los Estados Financieros internos
(trimestrales) presentan distinta apropiacién de cuentas, por lo cual resulta imposible la aplicaciéon de una comparacién desagregada entre
los EE.FF. mencionados, es asi que el andlisis de la evolucién de esta partida se realiza de manera genérica.
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EBIT

El EBIT de la empresa refleja un comportamiento variable entre 2010 y 2014, existié disminuciones entre
las gestiones 2010 a 2012. Al cierre de 2013 y 2014 se present6 un mejor escenario debido a los mayores
ingresos registrados. Durante el periodo considerado (2010-2014), el EBIT creci6é a una tasa compuesta
anual de 2,30%, calculo que estuvo apoyado principalmente por los resultados obtenidos en el dltimo cierre

(2013), en términos absolutos se presentd un aumento de Bs 2,68 millones.

La comparacion aplicada a marzo de 2014 y a marzo de 2015 revela, una disminucion, de Bs 8,22 millones

(-25,43%) que se debe al aumento de los Gastos Operativos.
Utilidad Neta

La Utillidad Neta presenta también una fuerte contraccion en términos porcentuales y absolutos durante
2010 y 2012. A diciembre de 2013 la empresa mostré una recuperacion y un importante desempefio en el
transporte de carga, registrdndose mayores ingresos. Por lo tanto, se puede decir que en promedio, la
utilidad crecié a una tasa de 13,88%.

La Utilidad Neta, se ubica a marzo de 2015 en Bs 12,52 millones, la cual es inferior en Bs 17,06 millones (-
57,66%), si se compara con el resultado obtenido a marzo de 2014, debido a los mayores Gastos

Operativos y Gastos Financieros.

Gréfico 18
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Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién: PCR

Andlisis de indicadores de relevancia

Indicadores de Rentabilidad

Margen Bruto: Entre la gestion 2010 y la gestion 2014 este indicador mostré6 un promedio simple de
30,75%.

A marzo de 2014, el Margen bruto, registrd 32,70%, a marzo de 2015, menor en 1,14 puntos porcentuales,

ante el crecimiento mayor de los Costos con relacion a los Ingresos.

Margen Operativo: Este margen muestra también una paulatina reduccion entre 2010 y 2012, con una
recuperacion importante a 2013. Entre diciembre de 2010 y diciembre de 2014, se mantuvo un promedio
simple de 8,64%.

A marzo de 2014, el margen operativo registrd un resultado de 10,64%, a marzo de 2015 presentd una

disminucion de 3,53 puntos porcentuales, debido a los mayores Gastos Operativos.
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Margen Neto: Para el periodo 2010 y 2014 este resultado presentd un promedio simple de 8,68% de los
ingresos por ventas. La evolucion de este indicador en los periodos marzo de 2014 y marzo de 2015
registra una variacion de -6,04 puntos porcentuales, pasando de 9,74% a 3,70%, el cual se explica
principalmente por el crecimiento mayor de los Costos, Gastos Operativos y Gastos Financieros, respecto a

los Ingresos.

A marzo de 2015, los Ingresos fuera de explotacion, representan 2,31% del total de los Ingresos por Ventas,

mientras que los Costos fuera de Explotacion significan 1,45%.

Grafico 19
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Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR

Los indicadores de rentabilidad de la empresa reflejan un comportamiento variable si se analiza el periodo
gue comprende las Ultimas cinco gestiones de operaciones de la empresa, gestiones durante las cuales
estos indicadores han presentado promedios simples de 2,27% para el ROA y de 2,86% para el ROE.

El indicador de rentabilidad sobre activos (ROA), a marzo de 2014 alcanz6é 2,34%, a marzo de 2015
presentd una diferencia negativa de 1,53 puntos porcentuales, debido al mayor crecimiento de los Activos
frente a una Utilidad Neta disminuida.

Por otra parte, el indicador de rentabilidad sobre capital (ROE), a marzo de 2014 registré 3,11%, a lo que
supone una variacion negativa de 1,83 puntos porcentuales respecto a marzo de 2015, lo cual se explica

por el mayor crecimiento del Patrimonio frente a la disminucion de la Utilidad Neta.
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Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién: PCR

A marzo de 2015, la relacién Utilidad Neta/Activos Operativos a 12 meses, registra un nivel de 0,94%,
inferior a la registrada a marzo de 2014 (2,72%), debido al incremento mayor del Activo Operacional (Activo

Fijo) frente a la disminucion Utilidad Neta.
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Indicadores de Endeudamiento

El nivel de apalancamiento del Pasivo respecto al Patrimonio, en el periodo 2010 / 2014, presenta un
promedio de 0,27 veces. A marzo de 2015, se registra un ratio Pasivo total / Patrimonio de 0,57 veces,
mayor al registrado a marzo de 2014 (0,33 veces). Esta relacién muestra la capacidad que presenta la
empresa para adquirir mayores niveles de deuda si asi lo necesitara.

Gréfico 21
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Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR

Indicadores de Solvencia

Por su parte, el ratio Pasivo total / EBITDA, que refleja el nUmero de afios requeridos para pagar la totalidad
de la deuda con la generacion operativa real de la institucion, lleg6 a marzo de 2015 a 8,54 afios, lo cual
indica que las obligaciones contraidas podrian ser canceladas en este periodo de tiempo por Ferroviaria
Oriental S.A, esta relacion es mayor a la registrada al corte de marzo de 2014 (3,30 afios), debido a un
mayor Pasivo y a la disminucién del EBITDA.

El calculo de la relacion Deuda financiera / EBITDA a 12 meses, muestra que a marzo de 2015 la empresa
honraria sus compromisos financieros en 6,07 afios a través de la generacion operativa de recursos, a
marzo de 2014 este ratio mostraba 2,02 afios. Es importante mencionar que hasta la gestion 2010 la

sociedad no presentaba obligaciones financieras.
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Indicadores de Cobertura

A marzo de 2015, la empresa cobertura sus gastos financieros con una relacion EBITDA/gastos financieros
de 3,63 veces, menor a la que se registr6 a marzo de 2014 (13,85 veces), situacion que se explica por el

crecimiento en 165,53% de los Gastos Financieros y la disminucién del EBITDA en 30,40%.

Grafico 24
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Indicadores de Liquidez

A marzo de 2015, la Prueba de Liquidez muestra que por cada boliviano en obligaciones a corto plazo la

empresa genera Bs 0,84 en activos liquidos.

En el mismo periodo, si se excluyen del andlisis los inventarios asimilados como activos corrientes menos
liquidos, la prueba acida muestra que por cada boliviano en obligaciones a corto plazo Ferroviaria Oriental S.A.
posee Bs 0,61 en activos altamente liquidos compuestos por disponibilidades, inversiones temporarias y
cuentas por cobrar. El Capital de Trabajo a marzo de 2015, es negativo y se ubica en Bs -31,38 millones. Este

escenario sera revertido en los proximos meses a través del pago de deudas de corto plazo.
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Proyecciones Ferroviaria Oriental S.A.

PCR determina que los supuestos bajo los cuales se realizaron las proyecciones financieras, asi como la

relacion con el desarrollo histérico de la empresa presentan criterios aceptables.

El EBITDA muestra un crecimiento entre los periodos de proyeccion 2015 - 2024 a una tasa promedio de

7,28% anual y al final de las proyecciones registra un total de USD 38,76 millones. Esta tasa de
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crecimiento, segun los supuestos de las proyecciones, corresponde al crecimiento de la carga transportada

de exportacion, de importacién y carga regional.

Gréfico 27
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Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracion: PCR

Los Gastos financieros muestran una buena razon de cobertura del EBITDA, el primer afio de andlisis
(2015) la razén de cobertura es de 5,05 veces y el Ultimo afio (2024) esta cifra asciende a 9,88 veces.
Durante el tiempo de proyeccion llega a registrar un nivel promedio (EBITDA / Gastos Financieros) de 6,35
veces. Los gastos financieros proyectados corresponden a todas las deudas vigentes de la empresa.
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La cobertura del EBITDA sobre el total servicio de deuda (Gastos Financieros + Amortizaciones), registran
los resultados mas bajos en las gestiones 2017 y 2019 por los altos pagos de capital en estas gestiones. La

amortizacion de capital incluye todas las deudas financieras vigentes de la empresa.
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La relacion Deuda a Patrimonio considerada en las proyecciones financieras, tiende a disminuir durante el
tiempo de proyeccion, el 2015 registra 0,60 veces, hasta registrar el ultimo afio (2024) 0,15 veces. Esto
debido a una disminucidon de la deuda financiera y al incremento en el patrimonio. La relacién deuda sobre
capital invertido se mantiene con una baja disminucién, en promedio, durante el tiempo de proyeccién

(2015-2024), la deuda es de 0,45 veces los activos de la empresa.
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Gréfico 30

Relacién de Deuda sobre Capital Invertido
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En la fase inicial de las proyecciones se tiene un mayor endeudamiento, este ira reduciendo conforme
realicen las amortizaciones a capital, mientras que se prevé que el EBITDA tenga un comportamiento
relativamente estable, lo que elevard cada vez mas su cobertura en relacién al endeudamiento total
conforme se vayan amortizando los pagos a capital. En promedio durante el tiempo de andlisis, respecto al
EBITDA la deuda podria ser cancelada en 3,19 afios, y la deuda financiera en 2,07 afios.

Gréfico 31
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Anexo 1

FERROVIARIA ORIENTALS.A. (FOS.A.)

Cuentas (en miles de Bs) e Indicadores Dic. 10 Dic. 11 Dic.13 Mar.14 Dic.14 Mar.15
Balance General

Activo corriente 122.415 99.838 74.167 82.669 198.493 102.087 141.103 161.842
Activo no Corriente 591.370 622.595 903.017 949.940 1.055.021 1.161.373 1.366.703 1.381.937
Total Activo 713.785 722.433 977.184 1.032.609 1.253.513 1.263.460 1.507.806 1.543.778
Total Activo / Prueba Acida 95.873 76.323 46.859 52.844 167.410 64.662 110.425 118.045
Pasivo Corriente 38.739 47.469 44,598 53.090 121.564 122.802 196.592 193.225
Obligaciones financieras C/P 0 0 4.937 10.681 57.557 73.617 90.365 104.259
Pasivo no Corriente 68.470 69.449 92.888 101.582 179.048 188.831 317.395 368.597
Obligaciones financieras L/P 0 0 22.520 31.688 108.089 117.668 244,481 295.487
Total Pasivo 107.209 116.918 137.487 154.673 300.612 311.632 513.987 561.821
Total Patrimonio 606.576 605.515 839.698 877.936 952.901 951.828 993.819 981.957
Total Pasivo y Patrimonio 713.785 722.433 977.184 1.032.609 1.253.513 1.263.460 1.507.806 1.543.778
Ingresos 250.849 231.598 239.244 241.033 305.059 50.075 335.781 53.089
Costos 153.555 157.479 174.319 174.960 200.392 45.407 225.404 51.873
Utilidad Bruta 97.294 74.120 64.925 66.073 104.667 4.669 110.378 1.216
Gastos Operativos 47.476 45.992 52.725 56.951 64.956 17.988 79.567 21.229
EBIT 49.818 28.128 12.200 9.122 39.711 (13.320) 30.810 (20.013)
Gastos financieros 839 983 1.628 3.185 5.276 2.535 15.212 5.445
EBITDA 99.313 78911 69.516 70.454 108.182 (3.631) 71.108 (8.936)
Utilidad Neta de la Gestion 41.826 28.731 14.923 12.834 39.490 (15.779) 21.749 (25.003)
Ingresos 250.849 231.598 239.244 241.033 305.059 303.834 335.781 338.795
Costos 153.555 157.479 174.319 174.960 200.392 204.478 225.404 231.870
Utilidad Bruta 97.294 74.120 64.925 66.073 104.667 99.356 110.378 106.925
Gastos Operativos 47.476 45.992 52.725 56.951 64.956 67.017 79.567 82.808
EBIT 49.818 28.128 12.200 9.122 39.711 32.340 30.810 24.117
Gastos financieros 839 983 1.628 3.185 5.276 6.825 15.212 18.122
EBITDA 99.313 78911 69.516 70.454 108.182 94.540 71.108 65.803
Utilidad Neta de la Gestion 41.826 28.731 14.923 12.834 39.490 29.581 21.749 12.524
Margen bruto 38,79% 32,00% 27,14% 27,41% 34,31% 32,70% 32,87% 31,56%
Margen operativo 19,86% 12,15% 5,10% 3,78% 13,02% 10,64% 9,18% 7,12%
Margen neto 16,67% 12,41% 6,24% 5,32% 12,95% 9,74% 6,48% 3,70%
ROA 5,86% 3,98% 1,53% 1,24% 3,15% 2,34% 1,44% 0,81%
ROE 6,90% 4,74% 1,78% 1,46% 4,14% 3,11% 2,19% 1,28%
Pasivo Corriente / Pasivo Total 0,36 0,41 0,32 0,34 0,40 0,39 0,38 0,34
Pasivo No Corriente / Pasivo Total 0,64 0,59 0,68 0,66 0,60 0,61 0,62 0,66
Pasivo No Corriente / Patrimonio 0,11 0,11 0,11 0,12 0,19 0,20 0,32 0,38
Pasivo Total / Patrimonio (RPD) 0,18 0,19 0,16 0,18 0,32 0,33 0,52 0,57
Apalancamiento (Activo / Patrimonio) 1,18 1,19 1,16 1,18 1,32 1,33 1,52 1,57
Pasivo No Corriente / EBITDA 0,69 0,88 1,34 1,44 1,66 2,00 4,46 5,60
Pasivo Total / EBITDA 1,08 1,48 1,98 2,20 2,78 3,30 723 8,54
Deuda financiera / EBITDA 0,00 0,00 0,39 0,60 1,53 2,02 4,71 6,07
Deuda financiera / Patrimonio 0,00 0,00 0,03 0,05 0,17 0,20 0,34 0,41
EBITDA / Gastos Financieros 118,40 80,27 42,70 2,12 20,51 13,85 4,67 3,63
EBITDA / Deuda Financiera 0,00 0,00 0,39 0,60 1,53 2,02 4,71 6,07
Liquidez General 3,16 2,10 1,66 1,56 1,63 0,83 0,72 0,84
Prueba Acida 2,47 1,61 1,05 1,00 1,38 0,53 0,56 0,61
Capital de Trabajo 83.676 52.369 29.569 29.579 76.929 -20.714 -55.489 -31.383

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A. / Elaboracién PCR.
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Anexo 2

FERROVIARIA ORIENTALS.A.
Flujo de efectivo Mensual Proyectado
En dolares de Estados Unidos 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 202 2023
Flujo de Efectivo por actividades de operacion
Resultado del ejercicio 3.124.829 3.119.483 1984576 6295445 10.786.881  13.166.578  14.623.273 15011941 14975205 14951520  15.184.138
Ajustes (Efectivo generado por operaciones)
Depreciacion de activos fijos 11164118  13.180.750  13.867.400 15132741  16.139.601  16.963.584  17.256.086  17.563.343  17.574.011 17.584.814  17.570.530
Cambios en activos - (aumento) disminucion: 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cuentas por cobrar a clientes -890.866 858.595 16.210 -32.660 -40.990 -34.981 -34.387 -54.003 -55.745 -57.524 -59.343
Cuentas por cobrar a otros FF.CCL/py C/p 0 0 0 0 0
Otros cuentas por cobrar SAPCON 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros cuentas por cobrar 1527466  3.894.727 0 0 1384.592 0 0 0 0 0 0
Cesion de Flujos - Titularizacion 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Fondo de Liquidez - Titularizacion 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Existencias a corto y largo plazo -5.684.839 -811.819 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cambios en pasivos - aumento (disminucion): 0 0 0 0 0 0
Cuentas por pagar 6.936.561  -5.053.953 1.728.443 652.478 1.553.856 1.141.434 520919 292,614 419.128 449.848 481.551
Ingresos Diferidos - Patrimonio Autonomo 0 0 0
Cuentas por pagar a otros FF.CC. -5.848 5.848 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Impuesto diferidos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Impuesto por recuperar -427.755 1.068.717 31.074 0 0 0 0 0 0 0 0
Obligaciones fiscales 22215 -124.581 0 0 0 0 0 0 0 0
Pago Impuesto a las utilidades 0 0 0
Impuesto a las utilidades -425.009 -180.298 0 298.293 -273.886 -145.906 0 129.716 106393 50.787 -15.660
Provisiones y previsiones ¢/p -455.451 -106.059 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Prevision para indemnizaciones 89.034 388.101 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total ajustes y cambios en activos y pasivos 8.794.694  13.120.027 15.643.127 16.050.852 18.763.173  17.924.132  17.742.618 17.931.670  18.043.787 18.027.925 17.977.079
Efectivo generado por actividades de operacion  11.919.524  16.239.511  17.627.702  22.346.297  29.550.055  31.090.709  32.365.890 32.943.611 33.018.993 32.979.446  33.161.216
Flujo de Efectivo por actividades de inversion:
Compras de activos fijos -22436.028  -37.723.245 -21.865.440 -35.807.209 -41.557.209 -26.267.209  -19.547.209 -10.217.209 -10.217.209 -10.217.209  -10.217.209
Cargos Diferidos y Activos Intangibles -3.267.467 -1.885 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(Aumento) Disminucion en inversiones en otrase ~ -15.890.600 -453.364 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Efectivo aplicado a actividades de inversion ~ (41.594.095) (38.178.494) (21.865.440) (35.807.209) (41.557.209) (26.267.209) (19.547.20) (10.217.209) (10.217.209) (10.217.209) (10.217.209)
Flujo de Efectivo por actividades financieras:
Incremento de obligaciones financieras 44174643 34.296.895 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pago de obligaciones financieras ) 19678792 -15513.178 7912055 13.683481 22036791  -2516.156  -7.189.777  -7.073971 -11273519 -14.168.859  -21.028.036
Distribucion de utilidades 5.089574  -2966323  -2.963509  -1.885.347 5980672  -4.854.097 5924960  -8.042.800  -8.256.568  -8.236.363  -8.223.336
Efectivo aplicado  actividades financieras 19406276 15817394  4.948.506 11798134 16056119  (7.370.253) (13.114.737) (15.116.771) (19.530.087) (22.405.222) (29.251.372)

Flujo de caja del periodo (10.268.295) (6.121.589) 710808 (1.662.778) 4048964 (2546753)  (296.056) 7.609.631 3271696  357.014  (6.307.366)
Disponibilidades y DPF's al inicio 18388898 8120603 1999014 2709822 1047043 5096007 2549254 2253198 9862829 13134525 13491539

Disponibilidades y DPF's al cierre 8120603  1.999.014  2.709.822  1.047.043  5.096.007  2.549.254  2.253.198  9.862.829 13.134.525 13.491539  7.184.174

Fuente: Ferroviaria Oriental S.A.

www.ratingspcr.com 44




	Prospecto Complementario Bonos FOSA - Emisión 5 (Final Parte 1)
	1. RESUMEN DEL PROSPECTO COMPLEMENTARIO
	1.1. Resumen de las Condiciones y Características de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL – EMISIÓN 5
	1.2. Información Resumida de los Participantes
	1.3. Antecedentes Legales de la Emisión denominada Bonos FERROVIARIA ORIENTAL – EMISIÓN 5
	1.4. Antecedentes Legales del Emisor
	1.5. Posibilidad de que la Emisión denominada Bonos FERROVIARIA ORIENTAL – EMISIÓN 5 sea Limitada o Afectada por otra Clase de Valores
	1.6. Restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se sujetará el Emisor durante la vigencia de la Emisión denominada Bonos FERROVIARIA ORIENTAL – EMISIÓN 5 y de las demás Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIAR...
	1.7. Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento
	1.8. Caso Fortuito, Fuerza Mayor o Imposibilidad Sobrevenida
	1.9. Protección de Derechos
	1.10. Arbitraje
	1.11. Tribunales competentes
	1.12. Resumen del Análisis Financiero
	1.12.1. Activo Total
	1.12.2. Pasivo Total
	1.12.3. Patrimonio
	1.12.4. Ingresos de explotación
	1.12.5. Costos de explotación
	1.12.6. Ganancia Neta del Ejercicio
	1.12.7. Indicadores Financieros
	1.12.7.1. Liquidez
	1.12.7.2. Endeudamiento
	1.12.7.3. Actividad
	1.12.7.4. Rentabilidad
	1.13. Factores de Riesgo
	2. DESCRIPCIÓN DE LOS VALORES OFRECIDOS
	2.1. Antecedentes Legales de la Emisión denominada Bonos FERROVIARIA ORIENTAL – EMISIÓN 5
	2.2. Aspectos Operativos
	2.3. Características de la Emisión
	2.3.1. Denominación de la Emisión
	2.3.2. Tipo de valores a emitirse
	2.3.3. Monto total del Programa y Monto total  y Moneda de la Emisión
	2.3.4. Series en que se divide la Emisión, monto de cada serie y número de valores que comprende cada serie
	2.3.5. Valor nominal y precio de colocación
	2.3.6. Numeración de los Bonos
	2.3.7. Fecha de emisión, plazo de los Bonos FERROVIARIA ORIENTAL – EMISIÓN 5 y fecha de vencimiento
	2.3.8. Plazo de colocación primaria
	2.3.9. Forma de circulación de los Bonos
	2.3.10. Forma de representación de los Bonos
	2.3.11. Transferencia de los Bonos
	2.3.12. Contenido de los Bonos
	2.3.13. Modalidad de Colocación
	2.3.14. Procedimiento de Colocación Primaria y Mecanismo de Negociación
	2.3.15. Forma de pago en Colocación Primaria de los Bonos
	2.3.16. Número de Registro y fecha de inscripción de la Emisión en el RMV de la ASFI
	2.3.17. Calificación de Riesgo
	2.4. Derechos de los Titulares
	2.4.1. Tipo de interés y tasa de interés
	2.4.2. Fecha desde la cual el Tenedor del Bono comienza a ganar intereses
	2.4.3. Fórmula para el cálculo de los intereses
	2.4.4. Fórmula para el pago o amortización de capital
	2.4.5. Reajustabilidad del Empréstito
	2.4.6. Forma de pago de intereses y/o pago o amortización de capital de la Emisión
	2.4.7. Periodicidad de pago o amortización del capital y pago de intereses
	2.4.8. Fecha y lugar de pago de intereses y/o pago o amortización de capital
	2.4.9. Provisión para el pago de intereses y/o de capital
	2.4.10. Plazo para el pago total de los Bonos
	2.4.11. Garantía
	2.4.12. Convertibilidad en acciones
	2.4.13. Redención anticipada
	2.4.13.1. Rescate anticipado mediante sorteo
	2.4.13.2. Redención mediante compras en el mercado secundario
	2.4.14. Tratamiento del RC–IVA en caso de Redención Anticipada
	2.4.15. Agente pagador
	2.4.16. Frecuencia y forma en que se comunicarán los pagos a los Tenedores de Bonos con la indicación del o de los medios de prensa de circulación nacional a utilizar
	2.4.17. Posibilidad de que la Emisión sea Limitada o Afectada por otra Clase de Valores
	2.4.18. Restricciones, obligaciones y compromisos financieros a los que se sujetará el Emisor durante la vigencia de la Emisión y de las demás Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL
	2.4.19. Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento
	2.4.20. Caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida
	2.4.21. Aceleración de plazos
	2.4.22. Protección de derechos
	2.4.23. Redención de los Bonos, pago de intereses, relaciones con los Tenedores de Bonos, sustitución de garantías y cumplimiento de otras obligaciones inherentes al Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL y sus Emisiones
	2.4.24. Tribunales competentes
	2.4.25. Arbitraje
	2.4.26. Tratamiento tributario
	2.4.27. Asamblea General de Tenedores de Bonos
	2.4.28. Representante Común de Tenedores de Bonos
	2.4.28.1. Nombramiento del Representante de Tenedores Provisorio
	2.4.28.2. Deberes y facultades del Representante de Tenedores
	2.4.29. Normas de seguridad
	2.4.30. Obligaciones de Información
	2.4.31. Modificación de las condiciones y características del Programa de Emisiones de Bonos FERROVIARIA ORIENTAL y de la Emisión
	3. DESTINO DE LOS FONDOS Y RAZONES DE LA EMISIÓN
	4. FACTORES DE RIESGO
	5. DESCRIPCIÓN DE LA OFERTA Y DEL PROCEDIMIENTO DE COLOCACIÓN
	5.1. Destinatarios a los que va dirigida la Oferta Pública Primaria
	5.2. Medios de difusión sobre las principales condiciones de la Oferta Pública
	5.3. Tipo de oferta
	5.4. Diseño y estructuración
	5.5. Agente colocador
	5.6. Modalidad de colocación
	5.7. Plazo de colocación primaria
	5.8. Condiciones bajo las cuáles la Oferta Pública quedará sin efecto
	5.9. Precio de colocación
	5.10. Relación entre el Emisor y el Agente colocador
	5.11. Bolsa de valores en la cual se inscribirá la Emisión
	6. INFORMACIÓN GENERAL DEL EMISOR
	6.1. Datos generales del emisor
	6.1.1. Identificación del emisor
	6.1.2. Documentos de Constitución y sus Modificaciones
	6.1.3. Capital social
	6.1.4. Empresas vinculadas
	6.1.5. Directores y Ejecutivos
	6.1.6. Estructura administrativa interna
	6.1.7. Perfil profesional de los principales ejecutivos de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
	6.1.8. Empleados
	6.2. Descripción de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
	6.2.1. Principales productos y servicios del emisor
	6.2.1.1. Transporte de carga
	6.2.1.2. Transporte de Pasajeros
	6.2.2. Descripción de las actividades y negocios de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
	6.2.2.1. Transporte de carga
	6.2.2.2. Transporte de pasajeros
	6.2.2.3. Infraestructura
	6.2.2.4. Medio Ambiente
	6.2.2.5. Operaciones de trenes y seguridad
	6.2.2.6. Mantenimiento Equipo Rodante
	6.2.2.7. Sistemas y Telecomunicaciones
	6.2.2.8. Recursos Humanos
	6.2.2.9. Clientes de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
	6.2.3. Ventas Netas de Servicios
	6.2.4. Políticas de Inversión
	6.2.5. Créditos y Deudas por Pagar
	6.2.6. Principales activos de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
	6.2.7. Relaciones especiales entre Ferroviaria Oriental S.A. y el Estado.
	6.2.8. Convenios y contratos significativos.
	6.2.9. Relación económica con otras empresas que comprometan más del 10% del patrimonio de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
	6.3. Detalle de Procesos Legales
	6.3.1. Detalle de Juicios iniciados por FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
	6.3.2. Detalle de Juicio iniciados en contra de FERROVIARIA ORIENTAL S.A.
	6.4. Información Relevante
	6.5. Análisis e interpretación de los Estados Financieros
	6.5.1. Activo
	6.5.1.1. Activo Corriente
	6.5.1.2. Activo No Corriente
	6.5.2. Pasivo
	6.5.2.1. Pasivo Corriente
	6.5.2.2. Pasivo no Corriente
	6.5.3. Patrimonio
	6.5.4. Resultados
	6.5.5. Indicadores Financieros
	6.5.5.1. Liquidez
	6.5.5.2. Endeudamiento
	6.5.5.3. Actividad
	6.5.5.4. Rentabilidad
	6.5.6. Cálculo Histórico de los Compromisos Financieros
	6.5.7. Cambios en los Responsables de la Elaboración y Revisión de la Información Financiera
	7. ESTADOS FINANCIEROS

	Prospecto Complementario Bonos FOSA - Emisión 5 (Final Parte 2)
	Prospecto Complementario Bonos FOSA - Emisión 5 (Final Parte 1)
	Prospecto Complementario Bonos FOSA - Emisión 5 (Final Parte 3)
	EEFF MAR 2015
	PÁGINA 22
	EEFF MAR 2015

	Prospecto Complementario Bonos FOSA - Emisión 5 (Final Parte 1)
	Prospecto Complementario Bonos FOSA - Emisión 5 (Final Parte 4)

