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Patrimonio Autbnomo CONCORDIA - NAFIBO 004

Fecha de 30Cde dunio de 2010

Informe con estados financieros al 31 de marzo de 2010

Aspecto o Instrumento Calificado Cl asi fi caci|Equivalencia ASFI

Val ores de Titul ariNAEIIBO 0

Serie Mont o de Emi

Serie B 560.000 sBBB+ BBB1

Serie C 640.000 sBBB+ BBB1

Significado de la Clasificacion

Categoria 8BBB: Los factores de proteccion al riesgo son razonables, suficientes para una inversion aceptable. Existe
una variabilidad considerable en el riesgo durante los ciclos econémicos, lo que pudiera provocar fluctuaciones en su
clasificacion.

Las categorizaciones, cuando corresponda, podran ser complementadas mediante los signos (+/-) mejorando o
desmejorando respectivamente la clasificacion alcanzada entre las categorias BAA y BB.

Significado de la Clasificacion ASFI

BBB: Corresponde a aquellos Valores que cuentan con una suficiente 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
calificacion especifica de los valores de largo plazo de acuerdo a las siguientes especificaciones:

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

A 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.

A 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 calificacién asignada.

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

La informacion empleada en la presente clasificacion 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 opinion sobre la calidad crediticia y no son
recomendaciones de compra y venta de estos instrumentos.
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Racionalidad

PCR acord6 mediante Comité N° 007/2010 de 30 de junio de 2010, otorgar la calificacién de riesgo de BBBB+ a las dos
series de la emision de Valores de Titularizacién de Contenido Crediticio CONCORDIA i NAFIBO 004 con cargo al
Patrimonio Auténomo, en base a los siguientes fundamentos:

|l

La estructura de la emisién contempla que los valores de titularizacién emitidos dentro del proceso de
Titularizacion CONCORDIA i NAFIBO 004, estan respaldados por una Cartera de Letras de Cambio giradas a
favor de CONCORDIA y aceptadas por la Municipalidad de Cochabamba, que corresponden al pago que la
Municipalidad de Cochabamba ha realizado a CONCORDIA S.A. por la ejecucion de contrato de construccion y
financiamiento de obras en la ciudad de Cochabamba. Estas letras han sido inscritas en el Fondo de Garantia,
visadas por el Viceministerio de Tesoreria y Crédito Publico e incorporadas en el Plan de Readecuacion
Financiera del Gobierno Municipal de Cochabamba. El Patrimonio Auténomo CONCORDIA i NAFIBO 004 se
constituy6é con una cartera de setenta y cuatro (74) Letras de Cambio, a la fecha del presente informe quedan
pendientes de cobro treinta y dos (32) Letras de Cambio.

PCR califica favorablemente la incorporacion de los mecanismos de cobertura establecidos en la estructura de la
emision, mismos que constituyen un respaldo de los valores de titularizacion CONCORDIA i NAFIBO 004 y que
se detallan a continuacion.

o0 Fondo de Liquidez: Mecanismo de cobertura interno para cubrir necesidades de liquidez del
Patrimonio Auténomo, constituido por el Originador con una parte de los recursos recaudados a través
de la emision de valores de titularizacion.

o Exceso de Flujo de Caja: Mecanismo de cobertura interno que crea una reserva financiera generada
con el margen diferencial o excedente entre el rendimiento generado por la Cartera y el rendimiento
pagado al inversionista.

El mecanismo de seguridad que respalda el cumplimiento de las obligaciones del Patrimonio Auténomo
CONCORDIA i NAFIBO 004 es el Fondo de Garantia de la Municipalidad de Cochabamba. Este Fondo se
constituye con los recursos de la Municipalidad de Cochabamba, ha sido creado a través del Plan de
Readecuacién Financiera que suscribié este municipio con el Ministerio de Hacienda, esta respaldado por leyes y
otras normas juridicas de de Bolivia, estd destinado a garantizar el pago de algunas de las deudas que la
Municipalidad de Cochabamba ha contraido. Las letras de cambio que conforman la Cartera del Patrimonio
Autébnomo CONCORDIA i NAFIBO 004, estan registradas en este Fondo de Garantia que es administrado por el
Viceministerio de Tesoro y Crédito Publico, y son cobrables directamente de la cuenta correspondiente en el
Banco Central de Bolivia.

PCR observa que el incumplimiento en el pago de las deudas registradas en el Fondo de Garantia creado a través
del Plan de Readecuacion Financiera de la Municipalidad de Cochabamba, es un riego que podria afectar la
estructura de los valores de titularizacion emitidos dentro del proceso de Titularizacion CONCORDIA i NAFIBO
004. En febrero del afio 2009, el Banco Central de Bolivia por instrucciones del Viceministerio de Tesoro y Crédito
Publico, suspendié temporalmente el pago de las letras registradas en la Cuenta Prevision, esta instruccion se
fundamentaba en una solicitud presentada por el Municipio del Torno. Aunque esta suspensién no afect6 el cobro
de las Letras de Cambio del Patrimonio Autbnomo CONCORDIA i NAFIBO 004, un evento similar podria afectar
el mecanismo de seguridad del Fondo de Garantia.

La experiencia lograda por la Administracion de Nafibo Sociedad de Titularizacion S.A. (NAFIBO ST o Sociedad
de Titularizacién) en procesos de titularizacién. NAFIBO ST presta el servicio de custodia, administracion de la
cartera y cobro de las Letras de Cambio que conforman la Cartera del Patrimonio Auténomo, administrando la
misma de acuerdo a términos y condiciones previstas en el Contrato.

Informacién de la Calificacion

Informacion empleada en el proceso de calificacién:

De la estructura:

1.

2.

3.

4.

Prospecto de Emisién de los Valores de Titularizacion CONCORDIA i NAFIBO 004.
Informacion financiera proyectada del Patrimonio Autonomo CONCORDIA - NAFIBO 004.
Manual de Organizacion, Funciones y Procedimientos de Nafibo Sociedad de Titularizacion S.A.

Estados financieros del Patrimonio Autébnomo y control presupuestario del Patrimonio Auténomo.

Anadlisis Realizados

5.

6.

Andlisis de proyecciones financieras: Evaluacion de los supuestos que sustentan las proyecciones financieras del
Patrimonio Autébnomo.

Financiero: Interpretacion de los Estados Financieros del Patrimonio Auténomo.



Caracteristicas de los instrumentos calificados

La denominacién de los instrumentos es Valores de Titularizacion CONCORDIA- NAFIBO 004 (en adelante Valores de
Titularizacién), autorizados e inscritos en el Registro del Mercado de Valores de la actual ASFI, mediante Resolucién
Administrativa SPVS-IV-N°700 de fecha 23 de noviembre 2004, bajo el Nimero de Registro: SPVS-IV-TD-CCN-
004/2004, por la suma de US$ 1.700.000.- con cargo al Patrimonio Auténomo CONCORDIA - NAFIBO 004, inscrito
bajo el NUmero de Registro SPVS-IV-PA-CCN-004/2004.

Resumen de la Estructura*

Cuadro |

Condiciones y desrminos Gener
Val ores de Titularizaci 6n de -GARBO®MI do Credi

Instrumento :|Val ores de Titul ar iNARROIO@4n CONCORDI A

Emisor :|Patri moni o Aut 6noMAFIBOGMCORDI A

Colocador : | Nacional de Valores S.A. Agente de Bolsa

Estructurador :[Nafibo Sociedad de Titularizaci 6n SF
Sociedad de TI|:|Nafibo Sociedad de Titularizaci 6n S.
onae do A of Us$1, 700, 000 (Un mill oén setecientos

Uni dos de América)

S Serie A (completamente pagada), Serie B (vencimiento en abril de 2011) y Serie C
eries
(vencimiento en abril de 2014).

Valor Nominal de los Valores
. _ : | US$ 10,000
de Titul ari zac

Seri e A: 1,440 di as; Seri e B: 2, 3 4dntentod|

Plazo L

de |l a emisidn).

La constitucion del Pat r i mbARIBG® 004 setrealizad

. . medi ante Contrato de Cesi 6n |Irrevocab

Constituci én d - o - ,

:|de Administraci 6n, Origimadoe (Conaodda S.&.hy NAFIBG
Aut 6 nomo : : . .

Sociedad de Titularizaci én S. A. en f ¢

protocolizado ante Notaria de Fe P0bl
Moneda :|/D6l ares Americanos

Serie A: 8.00%

Tasa de inter é:|SerieB:9.25%

Serie B: 11.00%

Agencia Colocadora : | Nacional de Valores S.A. Agente de Bolsa
Conformada por setenta y cuatro (74) letras de cambio -a | moment o d|
Cartera : | girados a favor de CONCORDIA (el originador) y aceptadas por la Municipalidad

de Cochabamba.

Fuente: NAFIBO / Elaboracién: PCR

1Los términos definidos en esta seccio6n se utilizaran de hoeptosmma recurrente

0 agentes a los que se hace referencia.



Descripcién de la Estructura

Los Valores de Titularizacion CONCORDIA - NAFIBO 004 son titulos de contenido crediticio expresados en Délares de
los Estados Unidos de América, el objeto de ellos es el pago de pasivos de CONCORDIA S.A. contraidos con el
Banco Unién S.A., para la inversiéon en maquinaria y equipo.

La cartera fue conformada por (74) Letras de Cambio giradas a favor de CONCORDIA y aceptadas por la
Municipalidad de Cochabamba. La empresa cede en forma absoluta en términos juridicos y contables al Patrimonio
Auténomo CONCORDIA - NAFIBO 004, el derecho de dominio sobre la Cartera y sus accesorios.

Las Letras de Cambio fueron inscritas en el Fondo de Garantia, visadas por el Viceministerio de Tesoro y Crédito
Publico e incorporadas en el Plan de Readecuacién Financiera de la Municipalidad de la ciudad de Cochabamba.

La constitucion del Patrimonio Autbonomo CONCORDIA - NAFIBO 004 se efectta por el valor presente a la fecha de la
firma del Contrato de US$ 1.686.095,09 (Un millén seiscientos ochenta y seis mil noventa y cinco 09/100 Délares de
los Estados Unidos de América), con una tasa de rendimiento equivalente de 17,72% y se realiza mediante la
suscripcion del Contrato.

Los Valores de Titularizacion CONCORDIA - NAFIBO 004 inicialmente fueron calificados por Fitch Ratings Limited,
Entidad Calificadora de Riesgo debidamente registrada en el RMV de ASFI.

El cronograma de pagos pendientes de los valores de titularizacion de contenido crediticio que vigentes al 31 de
marzo del 2010, se detallan a continuacion:

Cuadro Il

Cronograma de Pagos Pendientes a los Tenedores de Valores en US$
(Al 31 de marzo de 2010)

Serie Afio ‘ Cupones Capital Total

| o0 | s3anes | aeeeeeos | 18200552 |

Saldo por Pagar - Serie B 19,121.76 277,146.80 296,268.56

Saldo por Pagar - Serie C 192,568.96 580,325.76 772,894.72
SaldoporPagar-Tot al Emi s 211,690.72 857,472.56 1,069,163.28

Fuente: NAFIBO / Elaboracion: PCR

Para la emision de los valores de titularizacion las letras de cambio adeudadas por el Gobierno Municipal de
Cochabamba fueron transferidas en contrato de cesion irrevocable con NAFIBO ST al Patrimonio auténomo
CONCORDIA-NAFIBO 004. La estructura que sigue esta titularizacion es descrito el Diagrama | que se encuentra a
continuacion:

Gréafico 1: EstrdetUWraubdaelti Paotcéno

Pago por Cesion de Letras
—_— Canrardi .
Concordia S.A. Empresa
NAFIBO ST O
Cesionge Letras Constructora
-

Carterzen
Fideicomiso

ErloG G Fagode Lewras PATRIMONIO AUTONOMO
O
SHEGEESEEIEE CONCORDIA - NAFIBO 004
Efectivo T J/Va\nresdemu\anzmén

Inversionistas

Fuente: NAFIBOST/ EIl aboPCRci 6n:



1. NAFIBO ST, en representacion del Patrimonio Auténomo, realiza la emisiéon de los Valores de Titularizacién
CONCORDIA - NAFIBO 004, mientras que Nacional de Valores S.A. se encarga de realizar la colocacién de
dichos valores.

2. El monto recaudado por la colocacion de los Valores de Titularizacion sera depositado por el Agente Colocador,
Nacional de Valores S.A. Agente de Bolsa, integramente en la Cuenta de Recaudacién del Patrimonio Auténomo
CONCORDIA - NAFIBO 004, segun instrucciones de la Sociedad de Titularizacion.

3. Al mismo tiempo, NAFIBO ST administra el Patrimonio Autbnomo, mantiene en custodia los titulos y procede a su
cobranza al vencimiento , en caso de incumplimiento por parte de Fondo de Garantia , se procedera a la gestion
de cobranza ante el deudor.

Al 31 de marzo quedan pendientes por cobrar 32 letras las cuales se detallan sus fechas de vencimiento y sus
montos por cobrar en el siguiente cuadro:

Cuadro llI

Letras Pendientes de Pago
(Al 31 de marzo de 2010)

. . ./ Nimero de L MontoporCobrar Porcentaje respecto al total
Afio de Venci mi

Cobrar (US$) de Letras Titularizadas
2010 6 255,891.73 8.58
2011 8 322,817.24 10.82
2012 8 301,821.00 10.12
2013 8 280,824.76 9.42
2014 2 66,925.56 2.24
Total Letras por Cobrar 32 1,228,280.29 41.19
Total Letras Titularizadas 74 2,982,206.45 100.00

Fuente: NAFIBO / Elaboracién: PCR
Mecanismos de Cobertura de la Emision y Seguridad Adicional

La empresa para asegurar el pago de sus dividendos y de capital constituyé mecanismos de cobertura los cuales se
detalle seguidamente:

1 Fondo de liquidez: Esta constituido por la suma de US$ 160.000 de los recursos obtenidos de la colocacién
de Valores de Titularizacion. Este fondo servira para cubrir necesidades de liquidez del Patrimonio.

Cuadro IV \
Dev. Al NETO REND. ACUM.
N SCGRESOS Originador MENSUAL ACOUNK TESORERIA FL FL
0 160.000 - 160.000 160.000 160.000
1 - 2.538 -2.538 157.462 - 157.462
2 1.110 - 1110| 158573 -| 158573
S - 43.080 -43.080 115.493 - 115.493
4 - 2.530 -2.530 112.963 = 112.963
5 8.338 - 8.338 121.301 = 121.301
6 - 11.948 -11.948 109.353 - 109.353
7 - 2.501 -2.501 106.853 = 106.853
8 8.367 - 8.367 115.220 - 115.220
) - 11.918 -11.918 103.302 = 103.302
10 - 2.471 -2.471 100.831 - 100.831
11 8.397 - 8.397 109.228 - 109.228
12 - 22.152 -22.152 87.076 = 87.076
13 - 2.442 -2.442 84.634 - 84.634
14 1.206 - 1.206 85.840 = 85.840
15 - 11.860 -11.860 73.980 - 73.980
16 - 2.412 -2.412 71.568 = 71.568
17 8.456 - 8.456 80.024 = 80.024
18 36.802 - 36.802 116.825 - 116.825
19 - 2.349 -2.349 114.476 = 114.476
20 25.500 - 25500 |  139.977 -|  139.977
21 20.023 - 20.023 160.000 = 160.000
22 = - -] 160.000 -] 160.000
23 - - -] 160.000 -] 160.000




24 - - - 160.000
25 - - - 160.000
26 - - - 160.000
27 - - - 160.000
28 - - - 160.000
29 - - - 160.000
30 - - - 160.000
31 - - - 160.000
32 - - - 160.000
33 - - - 160.000
34 - - - 160.000
35 - - - 160.000
36 - - - 160.000
37 - - - 160.000
38 - - - 160.000
) - 1.030 -1.030 158.970
40 - 1.846 -1.846 157.124
41 2.876 - 2.876 160.000
42 - - - 160.000
43 - - - 160.000
44 - - - 160.000
45 - - - 160.000
46 - - - 160.000
47 - - - 160.000
48 - - - 160.000
49 - 533 -533 159.467
50 533 - 533 160.000
51 - 4.044 -4.044 155.956
52 - 1.578 -1.578 154.378
53 5.622 - 5.622 160.000
54 - 1.210 -1.210 158.790
5 - 1.514 -1.514 157.276
56 2.724 - 2.724 160.000
57 - 1.099 -1.099 158.901
58 - 1.450 -1.450 157.450
59 2.550 - 2.550 160.000
60 - 2.901 -2.901 157.099
61 - 1.388 -1.388 155.711
62 4.289 - 4.289 160.000
63 - 7.788 -7.788 152.212
64 - 1.326 -1.326 150.886
65 9.114 - 9.114 160.000
66 - 3.809 -3.809 156.191
67 - 1.265 -1.265 154.926
68 5.074 - 5.074 160.000
69 - 1.424 -1.424 158.576
70 - 1.205 -1.205 157.371
71 2.629 - 2.629 160.000
72 - - - 160.000
73 - 5.114 -5.114 154.886
74 5.114 - 5.114 160.000
75 - 8.368 -8.368 151.632
76 - 1.088 -1.088 150.544
7”7 9.456 - 9.456 160.000
78 - 431 -431 159.569
79 - 1.031 -1.031 158.538
80 1.462 - 1.462 160.000
81 - 395 -395 159.605
82 - 974 -974 158.631
83 1.369 - 1.369 160.000
84 - - - 160.000
85 - 4.305 -4.305 155.695
86 4.305 - 4.305 160.000
87 - 8.271 -8.271 151.729
88 - 865 -865 150.865
89 9.135 - 9.135 160.000
90 - 5.128 -5.128 154.872
91 - 811 -811 154.061
92 5.939 - 5.939 160.000
93 - 3.652 -3.652 156.348
94 - 758 -758 155.590
95 4.410 - 4.410 160.000

160.000
160.000
160.000
160.000
160.000
160.000
160.000
160.000
160.000
160.000
160.000
160.000
160.000
160.000
160.000
158.970
157.124
160.000
160.000
160.000
160.000
160.000
160.000
160.000
160.000
159.467
160.000
155.956
154.378
160.000
158.790
157.276
160.000
158.901
157.450
160.000
157.099
1565.711
160.000
152.212
150.886
160.000
156.191
154.926
160.000
158.576
157.371
160.000
160.000
154.886
160.000
151.632
150.544
160.000
159.569
158.538
160.000
159.605
158.631
160.000
160.000
155.695
160.000
151.729
150.865
160.000
154.872
154.061
160.000
156.348
155.590
160.000




96 - 202 -202 159.798 - 159.798
97 - 6.450 -6.450 153.348 - 153.348
98 6.652 - 6.652 160.000 - 160.000
99 - 10.902 -10.902 149.098 - 149.098
100 - 656 -656 148.442 - 148.442
101 11.558 - 11.558 160.000 - 160.000
102 - 9.795 -9.795 150.205 - 150.205
103 - 606 -606 149.599 - 149.599
104 10.401 - 10.401 160.000 - 160.000
105 - 8.911 40.000 -48.911 111.089 - 111.089
106 - 557 -557 110.531 - 110.531
107 9.469 - 9.469 120.000 - 120.000
108 - - 30.000 -30.000 90.000 - 90.000
109 - - - 90.000 - 90.000
110 - - - 90.000 - 90.000
111 - - 22.500 -22.500 67.500 - 67.500
112 - - - 67.500 - 67.500
113 - - - 67.500 - 67.500
114 - - 67.500 -67.500 - - -
Totales 160.000

Fuente: NAFIBO / Elaboracion: PCR

1  Exceso de flujo de caja. Es un mecanismo de cobertura interna que consiste en la creacion de una reserva
generada por la cartera de Patrimonio.

Cuadro V

Proyeccién del Flujo de Caja del Patrimonio Autbnomo
INGRESOS EGRESOS FLUJO DE CAJA
R e I Canlale IPAEID B T TerAL M=
SoUingz | INGRESOS | Intereses ORIG. o e as0S  EGREsos  MENsuaL | ACUM-EFC
0 - | 1.700.000 1.700.000 0| 1.540.000 160.000 0| 1.700.000 .
1 5 2,538 2,538 0 0| 2538 2,538 .
2 10.868 - 10.868 0 1110 | 9.758 10.868 -
3 5 43.080 43.080 | 40,550 0| 2530 43.080 .
4 - 2.530 2.530 0 0| 2530 2.530 -
5 10.868 . 10.868 0 8.338 | 2530 10.868 .
6 31.124 11.948 43.072 | 405550 0| 252 43.072 -
7 - 2.501 2.501 0 0| 2501 2,501 -
8 10.868 . 10.868 0 8.367 | 2501 10.868 .
9 31.124 11.918 43.043 | 40550 0| 2493 43.043 -
10 5 2471 2471 0 0| 24711 2.471 .
11 10.868 - 10.868 0 8.397 | 2471 10.868 -
12 31124 22.152 53.276 | 40550 0| 12.726 53.276 .
13 5 2.442 2.442 0 0| 2442 2.442 -
14 10.868 - 10.868 0 1.206 |  9.662 10.868 -
15 31124 11.860 42,984 | 40,550 0| 2434 42.984 5
16 . 2.412 2.412 0 0| 2412 2.412 -
17 10.868 5 10.868 0 8.456 | 2412 10.868 .
18 79.756 5 79.756 | 40.550 36.802 | 2.405 79.756 -
19 . 2.349 2.349 0 0| 2349 2.349 .
20 27.849 5 27.849 0 25500 | 2.349 27.849 5
21 78.784 - 78.784 | 40550 20023 | 2.329 62.903 15.881 15.881
22 . 5 . 0 0| 2274 2.274 2274 13.607
23 27.510 5 27,510 0 0| 2274 2.274 25.235 38.842
24 77.811 5 77811 | 95550 0| 11.426| 106.976 29.165 9.677
25 5 = s 0 o| 2201 2.201 2.201 7.477
26 27.170 0 o| 8017 26.630




27.170 - 8.017 19.154
27 76.838 - 76.838 97.450 0 2.182 99.632 22.79?: 3.837
28 = = = 0 0 2.128 2.128 2.12?; 1.709
29 26.830 - 26.830 0 0 2.128 2.128 24.703 26.412
30 75.866 - 75.866 93.290 0 2.109 95.399 19.53?: 6.879
31 = = = 0 0 2.056 2.056 2.05(; 4.823
32 26.491 - 26.491 0 0 2.056 2.056 24.435 29.258
33 74.893 = 74.893 96.168 0 2.037 98.206 23.31?; 5.945
34 = = = 0 0 1.985 1.985 1.985- 3.961
35 26.151 = 26.151 0 0 1.985 1.985 24.166 28.127
36 73.921 = 73.921 87.010 0| 10.567 97.577 23.65(; 4.470
37 = = = 0 0 1.915 1.915 1.915- 2.556
38 25.812 = 25.812 0 0 7.552 7.552 18.259 20.815
39 72.948 1.030 73.978 92.896 0 1.897 94.793 20.815- =
40 = 1.846 1.846 0 0 1.846 1.846 = =
41 25.472 = 25.472 0 2.876 1.846 4.721 20.750 20.750
42 71.975 = 71.975 87.832 0 1.828 89.660 17.685- 3.066
43 = = = 0 0 1.777 1.777 1.777- 1.288
44 25.132 = 25.132 0 0 1777 1777 23.355 24.643
45 71.003 = 71.003 91.019 0 1.760 92.779 21.77(; 2.867
46 = = = 0 0 1.710 1.710 1.71(5 1.157
47 24.793 = 24.793 0 0 1.710 1.710 23.083 24.239
48 70.030 = 70.030 83.437 0 9.721 93.158 23.12{; 1111
49 = 533 533 0 0 1.644 1.644 1.111- -
50 24.453 = 24.453 0 533 7.104 7.636 16.817 16.817
51 69.057 4.044 73.101 88.291 0 1.627 89.918 16.817- =
52 = 1.578 1.578 0 0 1.578 1.578 ° =
53 24.113 = 24.113 0 5.622 1.578 7.200 16.913 16.913
54 68.085 1.210 69.295 84.646 0 1.561 86.208 16.91?; =
55 = 1514 1.514 0 0 1.514 1.514 = =
56 23.774 = 23.774 0 2.724 1514 4.237 19.536 19.536
57 67.112 1.099 68.211 86.251 0 1.497 87.748 19.536-» =
58 = 1.450 1.450 0 0 1.450 1.450 = =
59 23.434 = 23.434 0 2.550 1.450 4.000 19.434 19.434
60 66.139 2.901 69.041 79.584 0 8.891 88.475 19.431; =
61 - 1.388 1.388 0 0 1.388 1.388 - -
62 23.095 - 23.095 0 4.289 6.668 10.957 12.138 12.138
63 65.167 7.788 72.955 83.721 0 1.371 85.093 12.138- =
64 - 1.326 1.326 0 0 1.326 1.326 - -
65 22.755 = 22.755 0 9.114 1.326 10.440 12.315 12.315
66 64.194 3.809 68.003 79.009 0 1.310 80.319 12.315- -
67 - 1.265 1.265 0 0 1.265 1.265 = =
68 22.415 = 22.415 0 5.074 1.265 6.339 16.076 16.076
69 63.222 1.424 64.645 79.472 0 1.249 80.722 16.076- -
70 - 1.205 1.205 0 0 1.205 1.205 - =
71 22.076 - 22.076 0 2.629 1.205 3.833 18.242 18.242
72 62.249 = 62.249 76.384 0 1.189 77.573 15.324; 2918
73 = 5.114 5.114 0 0 8.032 8.032 2.918- =
74 21.736 - 21.736 0 5.114 1.146 6.260 15.476 15.476




75 61.276 8.368 69.644 78.888 0 6.232 85.120 15.476- -0
76 = 1.088 1.088 0 0 1.088 1.088 0 =
77 21.396 - 21.396 0 9.456 1.088 10.543 10.853 10.853
78 60.304 431 60.735 70.515 0 1.073 71.588 10.85?; =
79 = 1.031 1.031 0 0 1.031 1.031 = =
80 21.057 - 21.057 0 1.462 1.031 2.492 18.564 18.564
81 59.331 395 59.726 77.275 0 1.016 78.290 18.564; =
82 - 974 974 0 0 974 974 - -
83 20.717 = 20.717 0 1.369 974 2.344 18.374 18.374
84 58.358 - 58.358 72.844 0 960 73.804 15.446- 2.928
85 = 4.305 4.305 0 0 7.233 7.233 2.928-» =
86 20.378 = 20.378 0 4.305 919 5.224 15.153 15.153
87 57.386 8.271 65.657 74.984 0 5.825 80.810 15.151; -0
88 = 865 865 0 0 865 865 0 =
89 20.038 = 20.038 0 9.135 865 10.000 10.038 10.038
90 56.413 5.128 61.541 70.728 0 851 71.579 10.038; =
91 = 811 811 0 0 811 811 - -
92 19.698 = 19.698 0 5.939 811 6.750 12.949 12.949
93 55.440 3.652 59.092 71.244 0 797 72.041 12.945; =
94 = 758 758 0 0 758 758 = =
95 19.359 = 19.359 0 4.410 758 5.169 14.190 14.190
96 54.468 202 54.670 68.115 0 745 68.860 14.19(5 =
97 = 6.450 6.450 0 0 6.450 6.450 = =
98 19.019 = 19.019 0 6.652 707 7.359 11.661 11.661
99 53.495 10.902 64.397 70.682 0 5.375 76.057 11.662[ =
100 = 656 656 0 0 656 656 = =
101 18.679 = 18.679 0 11.558 656 12.214 6.466 6.466
102 52.523 9.795 62.318 68.141 0 643 68.783 6.466- =
103 = 606 606 0 0 606 606 = =
104 18.340 = 18.340 0 10.401 606 11.007 7.332 7.332
105 51.550 8.911 60.461 67.200 0 593 67.794 7.332- -0
106 = 557 557 0 0 557 557 0 =
107 18.000 = 18.000 0 9.469 557 10.026 7.974 7.974
108 50.577 = 50.577 47.709 0 545 48.254 2.323 10.298
109 = = = 0 0 2.823 2.823 2.821; 7.474
110 17.661 = 17.661 0 0 509 509 17.151 24.625
111 49.605 = 49.605 31.472 0 5.020 36.492 13.113 37.739
112 - - - 0 0 462 462 462- 37.276
113 17.321 = 17.321 0 0 462 462 16.859 54.135
114 - - - 24.173 0 3.950 28.123 28.12?: 26.012
Totales 2.982.206 | 1.700.000 2.659.833 | 1.540.000 296.362 | 4.889.073

Fuente: NAFIBO / Elaboracién: PCR

A la vez la empresa ha constituido un Mecanismo de Seguridad Adicional que esta conformado por:

1 Fondo de Garantia de la Municipalidad de Cochabamba: Son las Letras de Cambio que conforman la
cartera del Patrimonio Autonomo CONCORDIA-NAFIBO 004 que esta registrado en el fondo de garantia de
la Municipalidad de Cochabamba.

1 Prelacion de uso de los Mecanismos de Cobertura en caso de falta de flujo: Ante una insuficiencia de
activos en el Patrimonio Auténomo para cubrir sus obligaciones con los tenedores de los valores se seguira
una orden de prelacion.




Administrador del Patrimonio Auténomo - NAFIBO ST

El Patrimonio auténomo se constituyo mediante la firma de contrato de sesién irrevocable de cartera para fines de
titularizaciéon y administracion entre CONCORDIA S.A. y NAFIBO ST el 20 de octubre del 2004 y elevado a escritura
publica No 2771/2004 en fecha 22 de octubre del 2004 por ante Notaria de Fe Publica No 007 a cargo de la Dra. Silvia
Noya Laguna del Distrito Judicial de La Paz. Asimismo se realizé una adenda al contrato mediante testimonio No 2827
/2004 de 29 de octubre del 2004 por ante Notaria de Fe Publica No 007 a cargo de la Dra. Silvia Noya Laguna del
Distrito Judicial de La Paz.

El objeto principal de NAFIBO ST es estructurar proyectos de titularizacién, administrar activos y/o flujos futuros de
procesos de titularizacion, comprar activos, bienes o flujos futuros para titularizar por acto unilateral o por cesion
irrevocable, conservar, custodiar, administrar y representar legalmente a los Patrimonios Autdbnomos constituidos por
personas naturales o juridicas o por la propia sociedad, dentro de procesos de titularizacion, ejerciendo derecho de
dominio sobre los bienes, activos o flujos futuros que los conforman y que hubieran sido objeto de cesion.

Los accionistas de NAFIBO ST a la fecha del presente informe son:

Cuadro VI

Banco de Desarrollo Productivo S.A.M. , BDP SAM (Antes Nacional
Financiera Boliviana Sociedad Anénima Mixta, NAFIBO SAM) 99.99907%
Varios (3 accionistas) Cada uno cuenta con 0.00031%

Fuente: NAFIBO / Elaboracion: PCR

Los miembros del Directorio son: Joaquin Hurtado Cardenas (Presidente), Scarlet Escalante Carrasco (Directora
Vicepresidente) y Rosa Laguna Quiroz (Directora Secretaria).

Banco de Desarrollo Productivo S.A.M. (BDP SAM), es una entidad financiera de Segundo Piso constituida en el marco
del articulo 31°, inciso 1 de la Ley del Banco Central de Bolivia N° 1670 de fecha 31 de octubre de 1995. BDP SAM
inici6 operaciones el 23 de septiembre de 1996, previa autorizacién de la Superintendencia de Bancos y Entidades
Financieras, mediante las Resoluciones SB N° 081/96 y SB N° 032/96, ambas del 19 de septiembre de 1996. Es
importante mencionar que el 20 de junio de 2007, mediante la Resolucién SPVS-IV-N°449, se registro el cambio de
denominacién en el Registro del Mercado de Valores de la sociedad Nacional Financiera Boliviana S.A.M. por Banco
de Desarrollo Productivo S.A.M. (BDP SAM) Banco de Segundo Piso. El objeto de la Sociedad inicialmente fue la
intermediacion financiera hacia entidades financieras privadas, legalmente establecidas en el pais fiscalizadas por las
instituciones correspondientes; administrar fideicomisos; comprar cartera de primera clase de bancos de primer piso y
otorgarla en administracion; llevar a cabo mandatos de intermediacion financiera y administrar fondos de terceros y
comisiones de confianza con cualquier persona natural o juridica y realizar operaciones de titularizacion para lo cual
podr& comprar cartera de primera clase a intermediarios financieros de primer piso o cualquier persona juridica.

Los accionistas de BDP SAM a la fecha del presente informe son:

Cuadro VII

Estado de Plurinacional de Bolivia 80.00%
Corporacion Andina de Fomento (CAF) 20.00%

Fuente: NAFIBO / Elaboracién: PCR

La calificacion de riesgo local de BDP SAM vigente se detalla a continuacion:

Cuadro VI

Emisor
Corto Plazo en Moneda Extranjera
Largo Plazo en Moneda Extranjera
Corto Plazo en Moneda Nacional

Largo Plazo en Moneda Nacional

Fuente: NAFIBO / Elaboracién: PCR
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Experiencia en titularizacion de BDP SAM (antes NAFIBO SAM) y NAFIBO ST

En junio de 1998 la Republica de Bolivia y el Banco Interamericano de Desarrollo realizaron un contrato de préstamo
que tuvo por objeto apoyar la implementacion de la Politica Nacional de Vivienda del Gobierno de Bolivia, y en el que
BDP SAM (en ese entonces NAFIBO SAM) fue designado para la ejecucion del Subprograma "B": Desarrollo del
Mercado Secundario de Crédito Hipotecario en Bolivia. Para tal efecto la Republica Boliviana suscribié un convenio
subsidiario con BDP SAM por el que la Republica otorgé a ésta las facultades e independencia necesarias para el
manejo de los fondos transferidos de acuerdo con los términos y condiciones del Contrato de Préstamo/Subprograma

fiBo . En julio de 2003, el Viceministro de Inversi-n PYbl

del gobierno de utilizar dichos recursos en un Programa distinto al originalmente designado.

BDP SAM actuando como Sociedad de Titularizacion desarroll6 la primera emisién de titularizacion en el mercado
boliviano de Letras de Cambio aceptadas por la H. Alcaldia Municipal de Cochabamba, por un monto de US$ 4
millones, tal como puede apreciarse en la Resolucion Administrativa SPVS 1 IV i N° 437, Articulo Segundo, inciso n)
del 21 de septiembre de 2001 Patrimonio Auténomo COBOCE i NAFIBO 001. Esta primera titularizaciéon en Bolivia
describe la exitosa experiencia de BDP SAM como estructurador y administrador de patrimonios auténomos. Se debe
sefalar que en abril de 2005 se procedi6 con la liquidacion del Patrimonio Auténomo COBOCE i NAFIBO 001.

Posteriormente, en diciembre de 2002, se constituy6 el patrimonio auténomo COBOCE-NAFIBO 003 mediante cesién
de 72 Letras de Cambio giradas a favor de COBOCE (originador) y aceptadas por el gobierno Municipal de
Cochabamba.

Tras la constitucién de Nafibo Sociedad de Titularizacion S.A., la administracion de los tres (3) patrimonios autbnomos
(dos de COBOCE y uno de SOBOCE) que estaba a cargo de BDP SAM fue transferida a la sociedad de titularizacién.
Asimismo, el Manual de Organizacién, Funciones y Procedimientos de la Gerencia de Titularizacion de NAFIBO fue
adecuado a los requerimientos de la nueva sociedad. A finales del 2004, todo el personal de la Gerencia de
Titularizacién de BDP SAM pas6 a Nafibo Sociedad de Titularizacion, por lo que BDP SAM ya no ejerce las funciones
de titularizadora.

Patrimonios de Nafibo Sociedad de Titularizacién S.A.:

En fecha 20 de Octubre de 2004, NAFIBO ST constituy6 el Patrimonio Auténomo CONCORDIA-NAFIBO 004 por 74
Letras de Cambio giradas a favor de CONCORDIA y aceptadas por la Municipalidad de Cochabamba, inscritas en el
Fondo de Garantia, visadas por el Viceministerio de Tesoro y Crédito Publico e incorporadas en el Plan de
Readecuacién Financiera de la Municipalidad de Cochabamba, emitiéndose valores de titularizacion por US$ 1.7
millones.

En reunion de directorio del 30 de mayo de 2005 se autorizé la suscripciéon del contrato de Cesion Irrevocable de
Derechos sobre Flujos Futuros para fines de Titularizacion y Administracion con la empresa IC Norte S.A., constituir el
Patrimonio Auténomo IC Norte - Nafibo 005 y realizar la emisién de valores correspondiente.

En sesion de Directorio N° 011/2006 de fecha 29 de septiembre de 2006, se aprobé la suscripcion del Contrato de
Cesion Irrevocable de Derechos sobre Flujos Futuros para fines de Titularizacion y Administracion, constitucion del
correspondiente Patrimonio Autébnomo y emision de valores de titularizacion para el proyecto Drogueria Inti. En
noviembre de 2006 se emitid y colocd los valores de titularizacién del Patrimonio Auténomo INTI-NAFIBO 006.

Con fecha 20 de diciembre de 2006, se procedié a la suscripcion de la Declaraciéon Unilateral Marco de Cesién
Irrevocable de Lotes de Terreno para dar inicio a la constitucion del Patrimonio Autonomo TERRASUR - NAFIBO 007
dentro de un proceso de titularizacién, que formara parte de un Programa de Emisiones de Valores de Titularizacién de
hasta US$ 2.000.000. Para ello en Directorio del 29 de septiembre del mismo afio, se aprob6 y autoriz6 la creacion de
un plan de adquisicion de cartera de la empresa TERRASUR Ltda., y la conformacién del Patrimonio Autbnomo
TERRASUR - NAFIBO 007.

El 12 de febrero de 2007, se comunicd que en reunidon de Directorio Nro. 03/2007, se aprobd por unanimidad la
suscripcion del Contrato de Cesion Irrevocable de Derechos sobre Flujos Futuros para fines de Titularizacion y
Administracién, constitucion del correspondiente Patrimonio Autbnomo y emision de Valores de Titularizaciéon para el
proyecto Gas & Electricidad S.A. El 13 de agosto de 2007, dichos Valores de Titularizacion fueron autorizados e
inscritos en el RMV de la SPVS. En el mes de septiembre de 2007 se realiz6 la colocacién de los Valores de
Titularizacién del Patrimonio Auténomo Gas & Electricidad.

Con fecha 17 de septiembre de 2007 se comunicé que en reunién de Directorio Nro. 014/2007 de fecha 14 de
septiembre de 2007 se aprobé y autoriz6 lo siguiente: (i) Suscripcion de un contrato de derecho y sus anexos para la
compra de una nota estructurada que sera emitida por Société Générale Acceptance N.V. y garantizada por Société
Générale, (ii) Suscripcion del contrato de cesion por acto unilateral y sus anexos del derecho de compra de nota
estructurada antes mencionada a un Patrimonio Auténomo, (i) Conformacién del Patrimonio Auténomo
correspondiente, y (iv) Emisién de valores de titularizacién del Patrimonio Auténomo correspondiente.

El 05 de noviembre de 2007 se comunicé que en sesion de Directorio Nro. 016/2007 de fecha 31 de octubre de 2007
se aprobd y autorizé: (i) Suscripcién de un Contrato de Derecho de Compra de Pagarés. (ii) Suscripcion de la
Declaracion Unilateral de Cesion Irrevocable de un Derecho de Compra de Pagarés. (iii) Suscripcion de Contratos
complementarios y Anexos para la conformacion del Patrimonio Autbnomo Sinchi Wayra - Nafibo 010.

Con fecha 20 de noviembre de 2007, se comunicé que en sesion de Directorio Nro. 017/2007 de fecha 19 de
noviembre de 2007 se aprobd y autoriz6 lo siguiente: (i) Suscripcion del Contrato de Cesién Irrevocable de Derechos
sobre Flujos Futuros para fines de Titularizacién y Administraciéon con Empresa Alemana Unificada S.A. - Hotel Europa,
asi como los contratos complementarios, adendas y anexos para la conformacion del Patrimonio Auténomo HOTEL
EUROPA - NAFIBO 011. (ii) Adquisicion de activos - Letras de cambio- emitidas por entidades publicas nacionales
registradas dentro de los programas de fondo de garantia y/o cuenta de previsién, conforme a la normativa vigente y
dentro de un Proceso de Titularizacion por Acto Unilateral. (iii) Cesion por acto unilateral de las Letras de Cambio antes
mencionados a un Patrimonio Auténomo. (iv). Conformacion del Patrimonio Auténomo Letras de Cambio Sector
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Publico - NAFIBO ST 012, dentro de un Programa de Emisién. (v) Suscripcién de anexos, adendas, contratos
modificatorios y otros necesarios para la realizacion de este proceso de titularizacion.

Con fecha 28 de julio de 2008 se procedié a la suscripcién de la Declaracién Unilateral de Cesion Irrevocable de un
Derecho de Compra de pagarés emitidos por Sinchi Wayra S.A. mediante el cual se ha constituido el Patrimonio
Auténomo SINCHI WAYRA - NAFIBO 015.

El dia 22 de Octubre de 2009, se realizé la colocacion, en la Bolsa Boliviana de Valores S.A., de los Valores de
Titularizacién emitidos por el Patrimonio Auténomo HIDROBOL-NAFIBO 016, por un importe total equivalente a Bs
632.434.582, correspondientes al primer objetivo de colocacién. En noviembre de 2009, se realiz6 la emision de
valores de titularizacion de Hidrobol por Bs 1.476.420.250. La operacién la realiz6 la Nacional Financiera Boliviana
(NAFIBO) el 21 de octubreysel a ej ecut - en dos series, la AAO por Bs
plazo de 15,1 afios. Se colocé el 100% de la primera y el 40% de la segunda.

Hechos Recientes de Nafibo Sociedad de Titularizacién S.A.

A Con fecha 31 de diciembre de 2009, Nafibo Sociedad de Titularizacion comunica que en esta fecha se procede a
la suscripcion de la Declaracion Unilateral de Cesion Irrevocable de un Derecho de Compra de Pagarés emitidos
por la Institucién Financiera de Desarrollo sin fines de lucro Crédito con Educacién Rural CRECER, mediante el
cual se ha constituido el Patrimonio Autbnomo CRECER i NAFIBO 017.

A Con fecha 13 de octubre de 2009, Nafibo Sociedad de Titularizacién comunica que en fecha 12 de octubre de
2009, adquirié Cuotas de Capital de DATACOM S.R.L. Asimismo, ha informado que ENTEL S.A. y esa Sociedad
se constituyen en los Unicos propietarios de DATACOM SRL.

A Con fecha 15 de septiembre de 2009, Nafibo Sociedad de Titularizacién comunica que en reunién de Directorio se
determind: 1. Aceptar la renuncia al cargo de Vicepresidente del sefior José Auad Lema 2. Nombrar a la sefiora
Scarlet Escalante Carrasco como Directora Vicepresidente.

A Con fecha 18 de agosto de 2009, Nafibo Sociedad de Titularizacién comunica que en fecha 17 de agosto de 2009,
el sefior José Auad Lema ha presentado su renuncia irrevocable al cargo de Director Vicepresidente de la
Sociedad. Asimismo, ha informado que dicha renuncia sera tratada en la préxima sesion de Directorio.

A Con fecha 20 de abril de 2009, el sefior Rodrigo Argote ha sido designado a partir de fecha 20 de abril de 2009
como Administrador de Patrimonios Auténomos de la Sociedad.

A Con fecha 26 de enero de 2009, se determind nombrar como Auditor Externo a la empresa
PricewaterhouseCoopers S.R.L

A Con fecha 21 de enero de 2009, Nafibo Sociedad de Titularizacién conjuntamente con Hencorp Becstone Capital
L.C. se adjudico, con el Visto Bueno del Banco Interamericano de Desarrollo, la Licitacién Publica Nacional BID-
FSV-002/2008 para el "Andlisis de la Cartera Hipotecaria del FSV para su potencial Titularizacién" del Fondo
Social para la Vivienda de El Salvador.

Hechos Recientes de CONCORDIA-NAFIBO 004

A Enfecha 1 de febrero del 2010 se realizo el pago del cupén No 21, dicho pago ascendié a un total de US$83.72
mil por concepto de capital e intereses

A Enfecha 26 de enero del 2010 se realiz6 el cobro de la letra de cambio No 065562 por un importe de US$65.16
mil

A Enfecha 21 de marzo del 2010 se realizé el cobro de la Letra de Cambio No 133557 por un importe de US$ 22.74
mil quedando a la fecha un total de 32 Letras por cobrar, con un saldo pendiente de US$ 1.23 millones

Originador de la Cartera Titularizada: Concordia S.A. Empresa Constructora

El originador de la cartera titularizada es Concordia S.A. Empresa Constructora, constituida mediante testimonio No
432/93 emitido por el distrito judicial de Bolivia en la Notaria de Primera Clase No051 por la Notario Catherine Ramirez
de Calderdn, cuyo objeto principal es realizar por cuenta propia, de ajenos y/o asociada a terceros las actividades de
ingenieria y construccién de caracter publico o privado.

La Cartera del Patrimonio Autonomo esta conformada por Letras de Cambio otorgadas por la Municipalidad de
Cochabamba en contraprestacion a Concordia S.A. por la ejecucion del contrato de construccién y financiamiento de
las obras correspondientes al Paseo Sarco (Av. Beijing y demas) y a la carpeta asféltica, desagues pluviales, obras de
arte e infraestructura de la ciudad de Cochabamba. EI mencionado pago se hizo a través de setenta y cuatro (74)
Letras de Cambio inscritas en el Fondo de Garantia, visadas por el Viceministerio de Tesoro y Crédito Publico, e
incorporadas en el Plan de Readecuacién Financiera de la Municipalidad de la Ciudad de Cochabamba.

Con el propésito de pagar el préstamo contraido con el Banco Union S.A., el que fue usado para inversiones en
maquinaria y equipo, Concordia S.A. decidié constituir un Patrimonio Auténomo cediendo las setenta y cuatro (74)
letras de cambio giradas su favor y aceptadas por la Municipalidad de Cochabamba para que, con cargo y por cuenta
de dicho Patrimonio Auténomo, la Nafibo Sociedad de Titularizacién emita Valores de Titularizacion. Los fondos
recaudados de la venta de los Valores de Titularizacion, seran destinados al pago de los pasivos antes mencionados,
previa deduccién del Fondo de Liquidez.

Anadlisis de la Estructura

La calificacion de riesgo tiene como finalidad dar una opinién sobre el riesgo de incumplimiento en las condiciones
originalmente pactadas para los valores emitidos con respaldo en el Patrimonio Auténomo. PCR analiza la calidad
crediticia de los Valores de Titularizacion emitidos con respaldo en las letras de cambio que adeudadas por el Gobierno
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Municipal de Cochabamba fueron transferidas en contrato de cesion irrevocable con NAFIBO ST al Patrimonio
auténomo CONCORDIA-NAFIBO 004. Este andlisis involucra evaluar factores cuantitativos y cualitativos relacionados
con, la estructura, los mecanismos de cobertura internos y los mecanismos de seguridad adicional.

PCR califica favorablemente los mecanismos legales y financieros que permiten velar por la intangibilidad de los
recursos que van a los tenedores de los Valores de Titularizacion.

Andlisis de Riesgo

El riesgo de no pago asociado a los Valores de Titularizacion CONCORIDA-NAFIBO 004 se vincula directamente a los
ingresos de la Municipalidad de Cochabamba con respecto a las obligaciones del Fondo de Garantia.

En caso de que el saldo del Fondo de Garantia sea insuficiente para cubrir el servicio de la deuda de un mes el
Viceministerio de Tesoro y Crédito Publico esta facultado a debitar automaticamente la diferencia de las cuentas de
recursos propios de la Municipalidad de Cochabamba, con la finalidad de cumplir con las obligaciones al vencimiento.

Riesgo de incumplimiento

En este caso al tratarse de una titularizacion con Fondo de Garantia el riesgo de incumplimiento es minimo, sin
embargo se han determinado los siguientes acontecimientos como posibles eventos que puedan afectar el pago de
capital e intereses:

1 Incumplimiento por parte del Ministerio de Hacienda de los términos acordados en el Convenio Plan de
Readecuacion Financiera.

1  Derogacion y/o anulacién de alguna o todas las normas legales vigentes que reglamentan el funcionamiento
de los Fondos de garantia Municipales.

1 La ocurrencia de situaciones de indole diversa como: politicas, sociales, macroeconémicas, sectoriales, de
mercado, entre otras que podrian tener un impacto negativo en la generacion de los recursos destinados a
sustentar el funcionamiento del fondo de Garantia.

Analisis Financiero del Patrimonio Autbnomo

Para la elaboracién del andlisis se ha utilizado los Estados Financieros del Patrimonio Auténomo CONCORDIA -
NAFIBO 004 al 31 de marzo de 2010.

Balance General

Al 31 de marzo de 2010, los derechos del patrimonio auténomo alcanzaron un nivel de Bs 7.30 millones. El activo del
Patrimonio Auténomo esta conformado principalmente por el activo no corriente (95.83%), que esta representado en
su totalidad por las letras por cobrar correspondientes al Patrimonio Autbnomo CONCORDIA - NAFIBO 004.

El activo corriente esta conformado en su totalidad por disponibilidades que representan el 4.17% del activo total,
alcanzando un nivel de Bs 304.66 miles que corresponden principalmente a cuentas de ahorro en bancos y entidades
financieras.

El pasivo esta conformado en su totalidad por el pasivo no corriente que registré un monto de Bs 6.50 millones y esta
representado casi en su totalidad por los Valores de Titularizacion CONCORDIA i NAFIBO 004 (Bs 6.39 millones) y en
una porcién poco significativa por los intereses por pagar.

Al 31 de marzo de 2010, el patrimonio alcanzé un nivel de Bs 804.72 miles, explicado principalmente por los resultados
acumulados.

Estado de Resultados

Al 31 de marzo de 2010, el margen operativo del Patrimonio Auténomo CONCORDIA i NAFIBO 004 alcanzé un nivel
negativo de Bs 55.66 miles debido a los cargos operativos. Por otro lado, los ingresos financieros ascendieron a Bs
205.74 miles sustentados principalmente por el rendimiento de los activos titularizados (Bs 205.33) y en un monto poco
significativo en rendimientos por disponibilidades. Mientras que los cargos financieros ascendieron a Bs 170.74 miles
representados principalmente por cargos pagados por las obligaciones financieras. Obteniéndose un margen financiero
de Bs 35.00 miles. ElI margen operativo y financiero registré6 un monto negativo de Bs 20.65 miles. Asimismo, se
registraron gastos diversos derivados de servicios contratados por Bs 26.33 miles, con lo cual el resultado operacional
registré un monto negativo de Bs 46.98 miles. Finalmente, se obtuvo una utilidad neta negativa Bs 46.98 miles.
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