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V. Carta del presidente
del directorio

Sefores accionistas:

En mi calidad de Presidente y en representacion del Directorio de BNB SAFI S.A. Socie-
dad Administradora de Fondos de Inversiéon, conforme a lo establecido por los estatutos
de la empresa, me es grato poner a consideracién suya la Vigésima Primera Memoria
Anual y los Estados Financieros debidamente auditados, correspondientes a la gestion
finalizada el 31 de diciembre de 2020.

Durante la gestion 2020 el escenario econdmico internacional se vio seriamente afec-
tado por la pandemia de la COVID-19, iniciada en China a principios de la gestion. Los
datos preliminares muestran un crecimiento mundial negativo, de entre -3% y -5% como
consecuencia de las diferentes medidas de contencion del virus, que fueron implemen-
tadas por la mayoria de gobiernos en el mundo. En el primer semestre de 2020, ante la
incertidumbre de cémo combatir esta amenaza que no tenia precedente en la historia
reciente, se forzé a los mercados de valores mundiales a anotar retrocesos en sus prin-

cipales indicadores.

Latinoamérica no ha sido la excepcion, los indices bursatiles de los principales merca-
dos como son Brasil y México han enfrentado fuertes caidas, llegando a sus minimos
en el mes de marzo. Los cierres y cuarentenas implementados por los gobiernos de la
region se han traducido en un decrecimiento econdmico, que, segun los datos prelimi-

nares podria ser de un -9.4%.

Con relaciéon al negocio de la empresa, tengo la satisfacciéon de comunicarles que el
volumen total de recursos administrados por BNB SAFI S.A. en todos sus fondos de in-
version supero6 los USD 400 millones al cierre de la gestion, hecho que representa una
participacion de mercado de 12% y un contingente de 22.075 participantes vigentes en

los siete fondos de inversion administrados. Esta situacién nos permite mantener la
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solidez y fortaleza que la empresa ha gozado en el mercado de fondos de inversion a lo
largo de sus casi 20 afios de vida. La confianza y preferencia de nuestros participantes

confirman la excelente imagen institucional que caracteriza a la empresa.

BNB SAFI S.A. se mantuvo como una de las administradoras de fondos de inversion mas
importantes del pais durante la gestion 2020. Se tuvo un crecimiento de mas de USD 11
millones entre los siete fondos de inversién en administracién. Nuestro liderazgo en la
administracion de Fondos de Inversion Abiertos nos ha permitido crecer en mas de USD
10 millones, teniendo como protagonistas de este crecimiento a los fondos Portafolio FIA

y Efectivo FIA, que crecieron en USD 10.9 millones y USD 3.9 millones, respectivamente.

Global Fondo de Inversién Cerrado, que inicié actividades en el ailo 2016 con una cartera
de inversiones de USD 104 millones, y cuyo objetivo de inversion es invertir en el extran-
jero el 50% de la cartera que administra, estuvo expuesto a la volatilidad generada por
la pandemia en el primer trimestre del afio. Sin embargo, gracias a decisiones oportunas,
se ha podido mitigar el impacto de las variaciones de precios en mercados internacio-
nales, cerrando este fondo el 2020 con un crecimiento de poco mas de USD 1 milléon, y

manteniendo su calificacion de riesgo en AAA.

Siguiendo la tendencia del mercado de fondos de inversion boliviano, nuestros fondos
de inversion en moneda nacional han visto disminuidos sus niveles de cartera adminis-
trada al cierre de la gestién 2020, con excepcién del fondo Futuro Asegurado, el cual
ha presentado un crecimiento importante, alcanzando el monto de Bs. 85 millones al
31 de diciembre. Este fondo continla siendo una excelente alternativa para asegurar el
estudio de los hijos, ya que esta disefiado especialmente para perfilar planes de ahorro
periddico, con la meta de alcanzar un objetivo en un plazo determinado, incluyendo

ademas un seguro de vida para el participante.

Por otro lado, es necesario sefialar que cumpliendo con la disposicion de la Junta Ge-
neral Ordinaria de Accionistas celebrada el 29 de enero de 2020, se distribuyo6 el 100%
de la utilidad generada en la gestién anterior. En la presente gestion 2020, tengo la
satisfaccion de informar que la utilidad de la empresa alcanzé el monto de USD 2.49
millones, lo que significa un cumplimiento del 110% sobre el presupuesto aprobado para

la gestidn. Asimismo, quiero agradecer la confianza de los mas de 22.000 clientes que
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trabajan con la empresa. Nos sentimos honrados al contar con su confianza, y conti-
nuaremos con nuestro compromiso permanente de brindar productos de inversiéon que
estén a la altura de sus requerimientos. Quiero también manifestar un agradecimiento y
merecido reconocimiento a los directores, ejecutivos y personal de BNB SAFI S.A. por el
gran esfuerzo y compromiso asumido con el desarrollo de la Sociedad, en particular en
este afo que ha presentado tantas situaciones inesperadas. Es gratificante trabajar con

un equipo de tan alto rendimiento.

Finalmente, agradecer la confianza depositada por los accionistas en este Directorio y

en mi persona, al encomendarnos la direccion de la empresa durante esta gestion.

Atentamente.

Arturo Bedoya Saenz

Presidente del Directorio
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economico internacional

Actividad mundial

El afio 2020 quedd marcado por una cri-
sis sanitaria sin precedentes en tiempos
modernos. La pandemia del coronavirus
COVID-19 que se habria iniciado en China
a fines de 2019, se expandi6 acelerada-
mente a todo el mundo dejando saldos
catastroficos en pérdidas de vidas hu-
manas y de enfermos que quedaron con
secuelas. Inevitablemente, la economia
mundial sintié los efectos de este ines-
perado evento. En efecto, si bien la acti-
vidad econdmica habia perdido ritmo en
2019 y se esperaba una recesion (cuyo
disparador era ya debatido), la inespera-
da crisis sanitaria y las medidas de con-
finamiento parcial o total en todo el orbe
terminaron devastando el movimiento
econdémico, resultando en la peor con-
traccion mundial desde 1946, como re-
sultado de las caidas estrepitosas en la
actividad econdmica de la generalidad de
las economias avanzadas y emergentes.

En consecuencia, se observaron tanto
medidas diferenciadas como efectos di-
versos. Se distinguen paises con fuerte
incidencia en casos y muertes por mi-
llén de habitantes, los cuales tendieron
a restringir de manera mas tenaz la mo-
vilidad de las personas empleando cua-
rentenas mas generalizadas y/o de ma-
yor duracion, como es el caso de Espafia
y otros paises de Europa. En contraste,

17

si bien en Latinoamérica la incidencia

de la pandemia fue comparativamente
menor, la restriccion a la movilidad fue
comparable con los paises mas golpea-
dos, generando un efecto adverso en la
economia, nivel de vida, empleo, pobreza
y demas variables.

Contribuciones a la desaceleracion mundial
(en puntos porcentuales)
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Fuente: Fondo Monetario Internacional (FMI).

Como medida paliativa los gobiernos em-
plearon de manera decidida mecanismos
de estimulo tanto por la via fiscal como
por la monetaria. En el primer caso, se
estima que el mundo avanzado utilizé
cerca al 20% del Producto Interno Bru-
to (PIB) en estimulos fiscales, tanto con
instrumentos de gasto (por encima de la
linea) como mediante la ampliacién de
los mecanismos de deuda (por debajo de
la linea). En el caso de los paises de La-
tinoamérica los montos fueron menores,
bordeando 7% del PIB. En general el apo-
yo fiscal fue directo tanto a familias (la
mayoria) como empresas.
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Medidas fiscales por encima de la linea

(en porcentajes)
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Sobre el estimulo monetario, la genera-
lidad de los bancos centrales aplicd una
politica monetaria hiperlaxa, desde el pun-
to de vista de ofrecer las mejores condi-
ciones a la oferta de liquidez y provisién
de nuevos instrumentos que actuen como
sobrepeso a la detencién de las cadenas
de pagos y suministros. En consecuencia,
se observaron trayectorias escalonadas en
las tasas de politica monetaria en aquellos
paises que instrumentalizan su politica
econdmica con la sefalizacion de tasa de
interés; mientras que las demas ofrecie-

Tasas de politica monetaria
(en porcentajes)
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ron diversos mecanismos para actuar tan-
to en el costo de los fondos a nivel inter-
bancario como la provisién de recursos de
manera directa a los sistemas financieros,
mediante operaciones no convencionales.

El nivel de estimulo, sin precedentes, no
evitd que el mundo ingrese en una “nueva
normalidad” caracterizada por restriccio-
nes a la movilidad de las personas, ade-
cuacién de los empleos a modalidades no
intensivas en contacto (teletrabajo), cie-
rre de actividades de alto contacto y de
aglomeracién de personas, restriccion a
viajes nacionales e internacionales, cierre
de establecimientos educativos en moda-
lidades presenciales (cierre del afio esco-
lar en algunos paises, incluyendo Bolivia)
entre varios otros.

Es evidente que el nivel de desarrollo de
los paises condiciond el impacto de las
medidas de contencion de la COVID-19,
sefalandose un notorio sesgo hacia los
paises menos desarrollados, que mostra-
ron una fuerte vulnerabilidad.

En efecto, en muchos de éstos, cuyos ni-
veles de informalidad tienden a ser eleva-
dos, con empleos precarios, baja movili-
dad, bajos salarios y poco aptos para el te-
letrabajo, generaron un alza en el desem-
pleo importante, superando el 10% a nivel
de la region. Pero no solamente esto, sino
también el retorno de muchos habitantes
a la pobreza a un ritmo acelerado, sin con-
tar con los precarios sistemas de salud ra-
pidamente rebasados en sus capacidades,
haciendo imposible la adecuada atencion
de la pandemia y ademas originando la
desatenciéon de las demas enfermedades.



Proporcion de empleos bajo teletrabajo
(en porcentajes)
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El choque de oferta originado por las pro-
hibiciones a la movilidad aquejo la activi-
dad industrial que sefialé retrocesos im-
portantes, primero en China, luego en el
resto de las economias.

Los indicadores coyunturales como el in-
dice de producciéon manufacturera sefia-
lan la recuperacién a niveles de aumento
de la actividad a finales de afio, junto con
el repunte del nivel de empleo. Sin embar-
go, los mejores guarismos de finales de
afio coincidieron con el fin de la primera
ola de contagios y la relajacion de las me-
didas de confinamiento; en consecuencia,
frente al evidente establecimiento de la
segunda ola (y las consecutivas), es de
esperar que el nivel de actividad privada
vuelva a estar en riesgo desde inicios del
afio 2021.

Consecuentemente, la dindmica de la pan-
demia del COVID-19 y el rebalse de casos,
mientras no exista un tratamiento efec-
tivo o una vacuna fiable, sera el principal
riesgo econdmico a la baja que enfrente la
actividad mundial.
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indice de produccién manufacturera
(50=pivote)

Fuente: Bloomberg.

Frente al panorama de alta incertidumbre,
los organismos internacionales revisaron a
la baja sus proyecciones varias veces en el
afo. La peor situacion se habria anotado en
el primer semestre, mientras que se espe-
ra que la economia se restablezca en 2021.
Nuevamente, el principal riesgo para la recu-
peraciéon econdémica tiene que ver con la di-
namica de la pandemia. En consecuencia, el
mundo veria caer su actividad en mas del 4%
en 2020 y repuntaria a 5% el siguiente afo.

Crecimiento observado y pronéstico
para el bienio en curso
(en porcentajes)
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Contexto en Latinoaméricay el Caribe (LAC)

La situacién en la region fue bastante des-
alentadora, mucho mas que en el mundo



. CONTEXTO ECONOMICO INTERNACIONAL

avanzado, a juzgar por las cifras. En efec-
to, Latinoamérica retrocederia este afio en
promedio 8%, mostrando bastante hete-
rogeneidad. Argentina y Peru sefalarian los
peores retrocesos, mientras que Paraguay
y Uruguay serian los de menor caida. De
igual forma se esperan recuperaciones di-
ferenciadas en 2021, sujetas a la dinamica
de la pandemiay a la capacidad de los go-
biernos para generar politicas de impulso.

Crecimiento del PIB de paises
de Sudameérica y perspectivas
(en porcentajes)
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Fuente: Fondo Monetario Internacional — FMI (WEO abril 2018).

En lo que concierne a las cotizaciones de
commodities, la reaccion de los mismos
fue a la baja frente al encierro mundial.
Empero, se observaron repuntes importan-
tes hacia finales de afio, especialmente en
el caso de los metales y los agricolas, que
recuperaron terreno a niveles superiores a
los que antecedian la pandemia. No es el
caso del petroleo y derivados que sefala-
ron cotizaciones bajas, de hecho, la coti-
zacion Brent cerrd en algun punto del afio
con precio negativo, hecho sin preceden-
tes, por la cantidad de embarcaciones con
crudo listas para entrega en altamar, sin la
posibilidad de efectivizarse. Aun asi el pe-
tréleo cerraria en cifras en torno a 40 doéla-
res por barril, sefalando una recuperacion
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moderada, tendencia que se asentaria en
los siguientes —al menos— cinco afos.

indice de productos basicos
de exportacion de Bolivia
(indice 2005=100)
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Fuente: Elaboracién con base en datos de Bloomberg.

Todo lo anterior incidié en una tendencia
marcada de depreciacion de las monedas
de la region, marcando récords en varias de
ellas. El alto nivel de incertidumbre, la fuerte
presion de las cuentas externas (desbalan-
ces en cuenta corriente), fluctuaciones de los
commodities, el retiro de capitales y la des-
valorizacién del délar frente a otras monedas
fuertes fueron, entre otras, las causales de
los movimientos cambiarios en economias
con tipo de cambio con relativa flexibilidad.

indice de divisas de la regién (2011=100)
(indice 2005=100)
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Finalmente, el Producto Interno Bruto
(PIB) relevante para Bolivia, es decir, la ac-
tividad externa ponderada por la impor-
tancia en el comercio del pais, anotaria
contraccién en 2020 y recuperacién en
2021 en el escenario base de proyeccién.
Cabe anotar nuevamente que los riesgos
derivados de la pandemia son elevados y
permanecerian los siguientes afios. Cons-
cientes de aquello, los organismos inter-
nacionales han recomendado a todos los
paises apelar al endeudamiento y a toda
forma posible de estimulo para reducir el
efecto negativo de la pandemia sobre la
calidad de vida de la gente, incluyendo el
fortalecimiento de los sistemas de salud,
transferencias directas, créditos subsidia-
dos a las empresas (y/o con garantia esta-
tal), restructuracion de los regimenes im-
positivos e incluso, restructuracion de la
deuda externa con los acreedores. Algunos
institutos de investigaciéon van aun mas
alla, al recomendar la provision de toda la
liquidez necesaria por parte de los ban-
cos centrales en estos tiempos, sin temor
a las posibles presiones inflacionarias. La
crisis sin precedentes ameritd medidas
también sin precedentes. Cabe anotar que
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al cierre de la presente gestién y Memoria,
se tiene conocimiento del avance impor-
tante en las pruebas de vacunas por parte
de una variedad de laboratorios, algunos
de los cuales reconocen una proteccion
elevada respecto a otras menos exitosas.
Con todo, el proceso natural de desarrollo
de una vacuna de al menos cinco afios de
investigacion y pruebas, se redujo al mini-
mo por la emergencia; es decir, la efecti-
vidad se la conocera en campo conforme
se vaya aplicando a determinados grupos
de la poblacion.

Crecimiento del PIB externo
relevante para Bolivia
(en porcentajes)
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boliviana en el ano 2020

Actividad economica

La actividad econdmica nacional enfrenta-
ba una desaceleracién generalizada y per-
sistente desde 2014, desmejorada por los
conflictos politicos y sociales de noviem-
bre de 2019, que culminaron en denuncias
de fraude electoral y renuncia del enton-
ces presidente Evo Morales. El afio 2020
comenzd con un gobierno de transicién
con el mandato de llamar nuevamente a
elecciones nacionales, sin embargo, la in-
esperada pandemia de la COVID-19 suscitd
hechos imprevistos. Desde lo econdmico,
la pandemia fue contenida (como la mayo-
ria de los paises) con una restriccién total
a la movilidad de las personas durante va-
rios meses (fines de marzo hasta agosto)
y luego con restricciones parciales. El paro
generalizado derivé en la caida del nivel de
actividad a niveles no vistos, incluso en la
crisis de los afios 80. En términos anuales,

Crecimiento de la actividad
economica medido por el IGAE

(en porcentajes)
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el punto mas critico situé a la economia
nacional en una recesién de -7.4% a sep-
tiembre, acumulando un retroceso de mas
de 11% acorde a cifras del indice Global de
Actividad Econdmica (IGAE).

Desde el punto de vista del PIB, disponi-
ble al mes de junio, la caida de 4.6% se
explico, por el lado de la oferta, por el
retroceso de la generalidad de las activi-
dades econdmicas, tanto las productivas
como las no productivas. Exceptuando
los sectores agropecuarios y servicios fi-
nancieros, las demas labores retroce-
dieron a ritmos diferenciados; destacan-
do las importantes caidas de la mineria
(-23%), transporte y almacenamiento
(-21%), construccion y otros servicios
(-11%) —donde figura restaurantes y ho-
teles—, entre los mas importantes.

Crecimiento del Producto Interno Bruto
por el lado de la oferta
(en porcentajes)

DIC DIC JUN DIC MAR JUN Dif.a  Dif.a
2017 2018 2019 2019 2020 2020 jun 2019 jun 2019
PIB 420 499 338 222 42 -459 —\ -786 )
PIB PRODUCTIVAS 363 349 219 155 378  -519 \ 7§ s
PIBNO PRODUCTIVAS ~ 490 635 496 351 557 -262 N A |
Agropecuario 760 455 446 530 313 310 M 73,18 0,39
Hidrocarburos 239 470 752 <1031 -437 263 7 4g@l 01|
Mineria 158 108 182 -204 472 -2297 \ B i@
Industria 329 502 557 319 618 -465 N -2 -offl
Electricidad, gasyagua 404 650 369 283 528 178 N -5 0,04|
Construccién 499 499 282 217 784 -8 TN 84 -od@
Comercio 509 452 523 283 443 -1~ N o -o03d
Transporte y almac. 537 544 405 191 600 -683 N\ -Hks -of@l
Comunicaciones 455 398 441 353 433 -491 N\ g on
Estab. Financ. y otros 4,81 700 494 44 785 -035 ~N\ 75,I8 0,04 |
- Servicios financieros 556 11,55 516 4,82 433 188 N -3,13 on
Servicios publicos 477 942 582 413 433 264 S -3 027
Otros servicios 426 417 477 408 431 657 — N\ -4 o4l
Impuestos 435 744 226 066 418 741 T\ -of7 -ofl

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE).
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Desde el enfoque de la demanda, la inver-
sion sefald un importante aporte negati-
vo, junto con el consumo de las familias y
las exportaciones, con incidencias menos
pronunciadas. En el primer caso, se originé
un retiro de las inversiones publicas y pri-
vadas, con mayor incidencia en las de ca-
racter estatal, que habian sostenido la de-
manda en los ultimos afios. En el segundo,
el menor consumo de los agentes se origi-
no en las restricciones a la movilidad, que
constrifieron las compras de los hogares
en niveles historicamente bajos, relegan-
dolas a articulos de primera necesidad y
postergando el consumo de amenidades,
diversién y alimentos fuera del hogar.

Incidencias en el crecimiento del Producto
Interno Bruto por el lado de la demanda
(en puntos porcentuales y porcentajes)

inversion  [ll consumo Pr. [l G. PUblico e PIB pm

W importacion Exportacion

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE).

En perspectiva, se espera que 2020 haya
cerrado con una tasa negativa en torno a
7.3%. Asimismo, la recuperacidon marcaria
una cifra en torno a 3%; aunque los or-
ganismos internacionales otorgan algunos
puntos adicionales en su escenario base,
por ejemplo, el Fondo Monetario Interna-
cional (FMI) sefiala 5.6%.
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Prondstico de la actividad para el bienio
en curso segun institucion
(en porcentajes)
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Cabe destacar que la prevision interna in-
ternaliza mas riesgos a la baja, derivados
de posibles medidas futuras para la con-
tencion de la pandemia, posible baja ejecu-
cién de la inversion publica en un ambiente
electoral en los gobiernos subnacionales y
riesgos derivados del contexto externo.

Proyeccion de la actividad para el
bienio en curso y Fanchart
(bandas de confianza, en porcentajes)
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Sector fiscal

Las cuentas fiscales exacerbaron su des-
balance en 2020 como consecuencia de
las politicas adoptadas en el contexto de
la pandemia. El déficit fiscal cerraria la
gestidén en torno a 12% del PIB y se prevé



—de acuerdo al Presupuesto General del
Estado revisado por el nuevo gobierno—
que en 2021 llegue a 9.34%.

Resultado fiscal del sector publico

I -9,34

-1.34

no financiero (SPNF)
(en porcentaje del PIB)

17 18

1
I
36 I
47
69 87 72 -679
8 g
21

2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Ago PGE Dic PGE PGE
2020 2020 2020P 2021 2021R

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas Publicas (MEFP).
Nota: PGE-21 estimado por el gobierno de transicion,
PGE-21R revisado por el nuevo gobierno.

La pandemia obligd al gobierno de transi-
cidén a generar un conjunto de erogaciones
en forma de bonos, subvenciones a servi-
cios basicos y diferimiento en el pago de
impuestos (sacrificio fiscal). Las medidas
significaron mas de USD 2.500 millones y
junto con la caida del PIB, aceleraron el
desbalance fiscal del afo. Una vez cons-
tituido el nuevo gobierno, se anuncié el

Sacrificio fiscal y nuevas erogaciones
del SPNF en 2020
(MM de USD)

3.000
2586,3
2500

2.000

1500 14064

1.000
6022

Sacrificio fiscal
impuestos

500
478

197

Bonos Total

nacionales

Crédito
empresarial y
apoyo empleo

Bonos

! Alivio servicios
subnacionales

basicos

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas Publicas (MEFP).
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pago de un nuevo bono, la ampliacion del
presupuesto de inversion y la posibilidad
de mayor endeudamiento con los mer-
cados internacionales (bonos soberanos,
por $us3 mil millones).

Cabe anotar que las cifras sefialan que el
gobierno habria empleado intensivamen-
te el endeudamiento interno para hacer
frente a la pandemia. En efecto, las cifras
disponibles anotan el repunte de la deu-
da interna de USD 6.4 mil millones a algo
mas de USD 8 mil millones.

Endeudamiento interno
(millones de USD)

2019 | mayo 2020

Sector publico financiero 2.922 4.473
BCB 2.922 4.473
BTs-Cred. Emerg. 551 1.981
BTs-Neg. 408 554
BTs-No Neg. 886 861
Deuda Hist. LT “A” 865 865
Deuda Hist. LT “B” 21 21
Titulos-BCB 2 2
FONDOS 0 0
BTs-Fdos. Neg. 0 0
BTs-Fdos. No Neg. 0 0
Sector publico no financiero [} o
Otros publicos 0 0
BTs-No Neg. 0 0
Sector privado 3.532 3.596
Las AFP (Pensiones) 563 481
Bonos-AFP 563 481
MCDO. FINAN. (Subasta) 2.965 3114
Bonos “C” 2.965 3114
Las AFP 1.955 2.006
Restov 1.010 1107
Bonos “C”-Amortz. 0 0
OTROS PRIVADOS 0 0
Bonos privados 0 0
TESORO DIRECTO 5 2
BTs-Extrabursatil 5 2
DEUDA PUBLICA INTERNA TOTAL DEL TGN 6.454 8.069

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas Publicas (MEFP).
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Inversion

Cifras oficiales sefialaban una baja ejecu-
cion de la inversidon publica en 2019, con-
tinuando con la trayectoria de decaimien-
to desde 2017 y ahondada por la crisis po-
litica y social. Para 2020 se estima que la
IP se situe en torno a USD 2 mil millones
(la ejecucion a junio fue solamente 15%) y
para 2021 se tenia una meta de algo mas
de USD 3 mil millones (gobierno de tran-
sicion) que fue incrementada a algo mas
de USD 4 mil millones por el nuevo go-
bierno. Con esto se dara continuidad a la
estrategia empleada en afos anteriores,
que tuvo a la IP como actor fundamental
en la dinamizacion de la demanda interna.
La financiacion de la misma se efectuaria
con recursos internos, pero principalmen-
te con deuda externa.

Inversion publica ejecutada y presupuestada
(en millones de USD)

202" 201" 2021 2n20
PGE PGER

pProductivo [l mfraestructura -_— Totat

60
-Il...l

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2018

I social

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas Publicas (MEFP).

Multisectorial

Inflacion

En lo que concierne al nivel de precios, su
variacion no llegaria a la meta inicialmen-
te planteada por el Banco Central de Boli-
via (en torno a 3%, revisada a 1.7% y luego
a 11% por el nuevo gobierno). Al cabo del
mes de noviembre se registra una cifra ne-
gativa de -1.2% interanual, producto de las
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variaciones negativas de septiembre y no-
viembre, principalmente (-1% y -0.2%). En
consecuencia, el nivel de precios podria
no registrar variacion este afio, en el mejor
de los casos (si acaso una cifra levemente
negativa). La autoridad monetaria se plan-
tea una proyeccion de 3.1% para 2021, que
podria ser nuevamente, una cifra elevada.
De manera plausible, la siguiente gestion
cerraria con una inflacién entre 1% y 2%
(centrado en 1.5%).

Inflaciéon acumulada
(en porcentajes)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 20%5 206 2017 218 2019 “5F0 R 2 A

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE), Banco
Central de Bolivia (BCB) y estimaciones internas.

Politica cambiaria

La paridad cambiaria continué con la fija-
cion que data de noviembre de 2011. En el
contexto de fuerte incertidumbre y crisis
econdmica, la autoridad monetaria decidio
mantener la politica cambiaria inalterada.
Los fundamentos econdmicos convencio-
nales sefalan que aun es posible para el
BCB defender la fijacién, dado el nivel actual
de Reservas Internacionales Netas, que ha-
brian cerrado en una cifra en torno a USD
5.5 mil millones, implicando ratios de cober-
tura suficientes (de importaciones superior
a ocho meses de deuda externa en torno a
5.5; superando los requerimientos minimos).



En adicion, el Tipo de Cambio Real (TCR)
se habria estabilizado entorno al nivel
de equilibrio que dictan los fundamen-
tos economicos, lo cual restaria presion.
Pero un hecho fundamental lo constitu-
ye la instrumentacién actual de la politica
monetaria, que se sustenta en el tipo de
cambio como ancla nominal de precios y
actuo como principal precursor de la boli-

vianizacion financiera.

Tipo de cambio real y TCR de equilibrio
(indice 2002=100)

@ TCR e Banda de confianza

Fuente: Banco Central de Bolivia (BCB) y estimaciones internas.

Sector externo

Como consecuencia del gran encierro las
cuentas externas perdieron dinamismo en
casi 30%. En efecto, tanto exportaciones

Exportaciones e importaciones
(en miles de millones de USD)

12.899,1

neug 12257

9.783,9

10.674,1 10,0862
87371 e e ;-
737, 8.563,8 969,
81945 87567
7126,3
I I 5.347,0i°9vE

| Ly

060 g 4gzs  1MA0 L0771 L0270

9.145,8 2.699.0

|7.935,7 8.590,1 |

12100 32085 28527 22050

20m 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019  Oct. 2020

M Exportaciones W Importaciones M saldo

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE).
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como importaciones cayeron de manera
generalizada durante todo el afio 2020.
En el primer caso, con mucho énfasis en
los productos tradicionales (-20%) y en el
segundo, a todo nivel, destacando caidas
significativas en bienes de capital y com-
bustibles (en virtud al paro se importaron
menores cantidades de gasolina y diésel).

Si bien las cuentas externas continuaron
sefialando déficit, este fue mucho menor
y restd presion a las Reservas Interna-
cionales Netas (RIN). Sobre esta variable
cabe anotar que se mantuvieron en nive-
les cercanos a USD 6.4 mil millones du-
rante buena parte del afio, anotando un
fuerte bajon justo luego de las eleccio-
nes (mas de mil millones de délares). En
consecuencia, en 2020 no fue el comercio
exterior lo que presiond las RIN sino los
retiros hacia el exterior, apuntalados por
diversas expectativas.

Reservas Internacionales Netas
(en millones de USD)

15123
14.430)
13.927
13.056)
12,019
10,081 10.261
9.730
8.946
6.468 I 6 375
2-0 4-Dic

-Oct
2010 20M 2012 2013 2014 205 2016 20177 2018 2019 2000 2020
Fuente: Banco Central de Bolivia (BCB).

Las Reservas Internacionales Netas (RIN)
tienen un nivel acorde a algunas ratios
convencionales como el indicador Gui-
dotti-Greenspan, que establece un monto
minimo para cubrir la deuda externa de
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corto plazo y que en la actualidad anota
5.5 veces ese umbral. Asimismo, la can-
tidad de meses de importaciones de 8.5
supera al minimo requerido convencional-
mente (de 3 meses).

Ratios de cobertura de RIN
(nimero de veces)
(en millones de USD)

8,5
I 515 517

RIN / (Deuda externa de
corto plazo + Déficit Comercial)

RIN / Importaciones RIN / Deuda externa

de corto plazo

e |_{mite aceptable minimo
Fuente: Banco Central de Bolivia (BCB).
Deuda externa

A su turno, cifras disponibles de la deu-
da publica externa del pais a mayo del
afo 2020, sefialan la estabilidad de es-
tos desembolsos. En efecto, al cabo de
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la primera parte del afio, la misma se ha-
bria mantenido en los niveles de la ges-
tion previa, mostrando una razén respec-
to al PIB en torno a 28%, inferior a los
umbrales convencionales de organismos
internacionales. Asimismo, Bolivia con-
tinuaria siendo de los paises con menor
espacio de endeudamiento externo de la
region, que seguramente sera utilizado
para apuntalar la actividad econdmica en
los siguientes afos.

Saldo de la deuda publica externa
(en millones de USD)

12000
10.000
8000
6.000

4000

18, 18,2
163 169

2.000
Deuda publica externa de ML/PIB (en %)

Q 0

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2071 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 yggg

Fuente: Banco Central de Bolivia (BCB).



VIil. Mercado

de Fondos de Inversion

Al 31 de diciembre de 2020 el mercado de
la administracion de fondos de inversion,
en lo referente al volumen de cartera, re-
gistré un crecimiento del 10.85% respecto
al 2019. Este crecimiento, superior al re-
gistrado la gestion anterior, es esencial-
mente el resultado de nuevos fondos ce-

rrados que se lanzaron en el mercado.

Volumen de cartera administrada

(expresada en miles de dolares)

3320433
3.002.676
2.815.9179.776.022 2:832.390
2170018
1593.692
1381.285
10918631'2°I563 I
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3.500.000
3.000.000
2.500.000
2.000.000
1.500.000
1.000.000 839283
500.000 I
0

2010

Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A., boletin
informativo del 4 de enero de 2021.

2013 2015

En el afio 2020 el numero de participantes
de los fondos de inversién mostrd un in-
cremento de 3.84% —inferior al registrado
el 2019 de 6.95%—, alcanzando a un total
de 97.806 participantes. Este ultimo dato
muestra que el volumen de clientes parti-
cipes de los fondos de inversién del mer-
cado mantiene un crecimiento sostenido
desde la gestion 2006.
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Numero de participantes
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Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A., boletin
informativo del 4 de enero de 2021.

En el 2020 operaron catorce sociedades
administradoras de fondos de inversién
(SAFI) en el mercado de fondos de inver-
sién. Al cierre de la gestiéon 2020, estas
SAFIl administraban un total de 42 fondos
de inversion abiertos (18 denominados
en délares, 23 en bolivianos y 1 en uni-
dades de fomento a la vivienda - UFV),
y 26 fondos de inversién cerrados (3 de-
nominados en dolares y 23 en bolivianos).
Es importante destacar que de las cator-
ce sociedades administradoras de fondos
de inversion mencionadas, seis adminis-
tran exclusivamente fondos de inversion
cerrados, una actualmente no administra
ningun fondo de inversién, una SAFI admi-
nistra exclusivamente fondos de inversion
abiertos, y seis administran tanto fondos

de inversion abiertos como cerrados.
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La participacion de BNB SAFI S.A. en el
mercado de fondos de inversién a finales
de 2020 fue de 12.1%, con una participa-
cion de mercado del 24% de los fondos
de inversion abiertos. La distribuciéon de
mercado de los fondos de inversion abier-
tos al 31 de diciembre de 2020 se detalla

a continuacion:

Distribucion del mercado de Fondos Abiertos
Cartera administrada

(en miles de dolares)

ssc |ss

50.000 100.000 150.000 200.000 250.000 300.000

o

Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A., boletin
informativo del 4 de enero de 2021.

30

Asimismo, la distribucion de mercado de
los fondos de inversion abiertos y cerra-
dos al 31 de diciembre de 2020 es la si-

guiente:

Distribucion del mercado de Fondos de Inversion
Total cartera administrada

(en miles de dodlares)

75.371
85.492
SAL 95.741
SPA 113.365
SUN 153.947
SBI 183.669
SMvV 205.735
SCR 253.917
SFO 376.331
SNA 401135
SME 426.648
444121

ssc 504.960

o

100.000 200.000 300.000 400.000 500.000

Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A., boletin
informativo del 4 de enero de 2021.



VIlIl. BNB SAFI S.A.

BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora
de Fondos de Inversion fue constituida el
3 de abril del ano 2000, e inscrita en el
Servicio Nacional de Registro de Comercio
(SENAREC) con matricula N2 07-048123-01
de 7 de abril de 2000, y en el Registro del
Mercado de Valores el 9 de junio de 2000
bajo el N2 SPVS-IV-SAF-SNA-002/2000,
mediante Resolucion Administrativa N2
SPVS-IV-N? 242 y Resolucion Administra-
tiva SPVS-1V-N? 1099 de 12 de diciembre
de 2005, emitida por la ex Superintenden-
cia de Pensiones, Valores y Seguros, ahora
denominada Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero (ASFI).

El objeto social de BNB SAFI S.A. es la
“Prestacidon de servicios de administracion
de fondos de inversién y realizar cualquier
actividad, accién, acto, gestién, trdmite u
otros judiciales o extrajudiciales, autoriza-
dos por las leyes bolivianas y requeridos
para lograr el objeto social de la Sociedad”.

VIil.1. RESUMEN FINANCIERO

Al cierre de la gestion 2020, el activo to-
tal registré un incremento significativo en
relacion al de la pasada gestion, alcanzan-
do al 31 de diciembre de este afio el monto
de USD 6.7 millones, 33% mayor respecto a
la gestion anterior. Este crecimiento en el
volumen del activo es atribuible principal-
mente a las inversiones en reporto realiza-
das con los recursos propios de la Sociedad.

MEMORIA BNB SAFI S.A. 2020 .

Total activo
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Fuente: BNB SAFI S.A.

El patrimonio de la Sociedad alcanzé USD
3.37 millones al 31 de diciembre de 2020,
siendo éste un 7.5% superior respecto al
registrado la gestion pasada.

Patrimonio neto
(expresado en miles de délares)

4.000 3.769
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Fuente: BNB SAFI S.A.
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El pasivo también tuvo un incremento signi-
ficativo del 77%, alcanzando la suma de USD
3.3 millones al 31 de diciembre de 2020. Nue-
vamente, este incremento es atribuible en su
mayoria a las inversiones en reporto realiza-
das con los recursos propios de la Sociedad.
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Pasivos
(expresado en miles de ddlares)
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En la gestion 2020 las utilidades generadas
por la empresa alcanzaron el monto de USD
2.49 millones, mostrando un incremento
de 10% en relacion a la utilidad registrada
en el afio 2019. Es importante destacar que
el cumplimiento respecto al presupuesto
2750 2.886
sor - 2.254
1520 1.537 1.502

para la gestion 2020 es de 110%.
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Fuente: BNB SAFI S.A.
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VIIl.2. FONDOS DE INVERSION

El giro del negocio de BNB SAFI S.A. es la
administracion de fondos de inversion. Los
fondos de inversién se caracterizan por ser
productos financieros en los que los apor-
tes recibidos de los participantes son inver-

tidos en valores inscritos en la Autoridad de
Supervisién del Sistema Financiero, y coti-
zados en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
o en cualquier otra Bolsa de mundo. Asi-
mismo, el principio fundamental de la ad-
ministracion de un fondo de inversion es la
diversificacion del riesgo de las inversiones,
con el objetivo de optimizar la rentabilidad
y, al mismo tiempo, minimizar el riesgo.

Durante la gestion 2020 la Sociedad man-
tuvo la estrategia de diferenciar sus fon-
dos de inversion, con el objeto de ofrecer
productos que se adapten a las necesi-
dades de sus clientes en cuanto al hori-
zonte de inversion, tipo de inversién, a los
riesgos que estan dispuestos a asumir y
acordes a la rentabilidad esperada.

Es en este sentido que BNB SAFI S.A.
ofrece la siguiente gama de alternativas
de inversion para el cliente inversionista:

Fondos liquidos, expresados tanto en mo-
neda nacional como en moneda extran-
jera (dolares estadounidenses), los cuales
tienen un horizonte de inversién de corto
plazo, un rendimiento bajo y con disponi-
bilidad de liquidez inmediata e ilimitada.
Estos fondos estan orientados principal-
mente a personas juridicas que tienen ex-
cesos de liquidez temporales.

Fondos conservadores, expresados tanto en
moneda nacional como en moneda extran-
jera (dolares estadounidenses), cuyo hori-
zonte de inversién es de mediano plazo, con
un rendimiento atractivo y disponibilidad de
liquidez limitada. Estos fondos estan orien-
tados principalmente a personas naturales
que tengan excesos de liquidez permanente.



Fondo agresivo, expresado en moneda nacio-
naly con un horizonte de inversién de media-
no plazo. Las inversiones son principalmen-
te en renta variable en el mercado nacional
como internacional, moderado nivel de riesgo,
rendimiento alto y disponibilidad de liquidez
limitada. Este fondo esta orientado principal-
mente a personas naturales que tengan ex-
cesos de liquidez permanente y que deseen
rentabilizar al maximo las mismas.

Fondo previsional, expresado en moneda na-
cional y con un horizonte de inversién de lar-
go plazo que posibilita asegurar el futuro fi-
nanciero. Es una alternativa de inversion que
permite combinar las inversiones y los aho-
rros hacia un determinado fin. Este fondo esta
orientado principalmente a personas natura-
les que tengan la capacidad de ahorro a través
de planes (compra de cuotas) regulares.

Fondo cerrado, expresado en moneda ex-
tranjera (dolares estadounidenses), y que
tiene un horizonte de inversion de media-
no y largo plazo; realiza inversiones prin-
cipalmente en mercados internacionales
y tiene un rendimiento atractivo. Un fondo
de inversion cerrado, no tiene disponibili-
dad de liquidez sino hasta su vencimiento.
Este fondo esta orientado principalmente
a personas juridicas que tengan excesos
de liquidez permanentes y que tengan el
propdsito de invertir en el exterior.

A través de la administracion de Efectivo,
Portafolio, Oportuno, Opcién, En Accion,
Futuro Asegurado y Global Fondos de In-
version, BNB SAFI S.A. ofrece a los clien-
tes inversionistas una variedad de alter-
nativas bastante completa en productos
de inversion.
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VIIl.21. EFECTIVO FONDO DE

INVERSION CORTO PLAZO

Efectivo es un fondo de inversién de ren-
ta mixta, dado que las inversiones pueden
realizarse en valores de renta fija y/o va-
riable. Asimismo, por sus caracteristicas,
es un fondo abierto o mutuo, ya que las
cuotas son redimidas directamente por el
mismo y es de corto plazo porque la du-
racion promedio de la cartera no puede
superar los 360 dias.
Efectivo Fondo de Inversion Abierto a
Corto Plazo, expresado en dodlares esta-
dounidenses, termino el afio 2020 man-
teniéndose como el cuarto fondo de in-
version abierto en moneda extranjera en
cuanto a numero de participantes, con
un volumen de cartera administrada que
supera los USD 42 millones, y con un in-
cremento del 9.9% respecto a la gestion
pasada.

A continuacién se detalla la evolucion des-
de el afio 2010 del volumen de aportes en
administracion y numero de participantes
de Efectivo Fondo de Inversion Abierto a
Corto Plazo.

Evolucion de la cartera administrada
(expresada en miles de délares)
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Fuente: BNB SAFI S.A. — Datos del boletin informativo de
la BBV S.A. del 4 de enero de 2021.
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Evolucion nimero de participantes
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Fuente: BNB SAFI S.A. — Datos del boletin informativo de
la BBV S.A. del 4 de enero de 2021.
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En el siguiente cuadro se muestra la com-
posicion de las inversiones de la cartera
de Efectivo Fondo de Inversion Abierto a
Corto Plazo al 31 de diciembre de 2020, las
mismas que se realizan en cumplimiento
al principio de diversificacién de riesgo.

Efectivo Fondo de Inversion
Abierto a Corto Plazo
Diversificacion de la Cartera de
Inversiones al 31 de diciembre de 2020
(expresado en miles de USD)

Emisor 31-dic-20 Participacion

BANCO PYME ECOFUTURO S.A. 447,66 1,05%
BANCO GANADERO S.A. 0,48 0,00%
BISA LEASING S.A. 25,29 0,06%
BANCO BISA S.A. 568,48 1,33%
BANCO MERCANTIL SANTA CRUZ S.A. | 4.564,06 10,70%
BANCO NACIONAL DE BOLIVIA S.A. 2.234,49 5,24%
PROCESADORA DE OLEAGINOSAS PROLEGASA. |  4.402,14 10,32%
BANCO SOLIDARIO S.A. 498,38 117%
BANCO UNION S.A. 1.421,42 3,33%
BANCO FIE S.A. 2.618,41 6,14%
BNB LEASING S.A. 291,70 0,68%
TRANSIERRA S.A. 421,90 0,99%
TOYOSA S.A. 399,00 0,94%
Cartera bruta 17.893,40 41,95%
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Dev. Tit. dados en reporto 3,57 0,01%
Saldos Op. reporto (0,70) 0,00%
Liquidez 24.613,65 57,11%
Menos comision -1,88 0,00%
Menos premios devengados por pagar -12,23 -0,03%
Inversiones en el extranjero 156,55 0,37%
Cartera neta 42.652,36 100%

Fuente: BNB SAFI S.A.

VIil.2.2. PORTAFOLIO FONDO DE
INVERSION MEDIANO PLAZO

En el ano 2001, con la finalidad de incre-
mentar la gama de productos ofrecidos a
los inversionistas y dada su experiencia
como Sociedad Administradora de Fon-
dos de Inversion, BNB SAFI S.A. adquirid
de Fondos Bancruz SAFI S.A. el derecho
de administracién de Portafolio Bancruz
Fondo de Inversion.

En fecha 28 de mayo de 2001, mediante
Resolucion Administrativa SPVS-1V-N2 221
de la ex Superintendencia de Pensiones,
Valores y Seguros, actualmente denomi-
nada Autoridad de Supervisiéon del Sistema
Financiero, se autorizo la transferencia vo-
luntaria de Portafolio Bancruz Fondo de In-
version administrado por Fondos Bancruz
SAFI S.A. a BNB SAFI S.A. Posteriormente,
se autorizé el cambio de denominacion a
Portafolio Fondo de Inversion. BNB SAFI
S.A. inici6 sus labores como administrador
de Portafolio a partir del 12 de julio de 2001.

Portafolio Fondo de Inversién Abierto a Media-
no Plazo, expresado en délares estadouniden-
ses, en la gestion 2020 termind el afio por dé-
cima segunda vez consecutiva como el fondo
de inversion abierto mas grande del pais en



dolares estadounidenses segun volumen de
cartera administrada, que supera los USD 121
millones. En cuanto a numero de participan-
tes, Portafolio ha tenido un crecimiento del
12% al cierre de la gestién 2020, lo que lo po-
siciona como el Fondo de Inversién Abierto en
dolares con mas participantes del mercado.

A continuacion se presenta la evolucién
de Portafolio Fondo de Inversién Abierto a
Mediano Plazo desde el afio 2010 al 31 de
diciembre de 2020.

Evolucion de la cartera administrada
(expresada en miles de dolares)
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Fuente: BNB SAFI S.A. — Datos del boletin informativo de
la BBV S.A. del 4 de enero de 2021.

Evolucion nimero de participantes
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Fuente: BNB SAFI S.A. — Datos del boletin informativo de
la BBV S.A. del 4 de enero de 2021.

En el siguiente cuadro se muestra la com-
posicion de las inversiones de la cartera
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de Portafolio Fondo de Inversion Abierto a
Mediano Plazo al 31 de diciembre de 2020,
las mismas que se realizan en cumpli-
miento al principio de diversificacion de
riesgo. Al constituirse en un fondo de me-
diano plazo, las inversiones de Portafolio
pueden alcanzar un promedio de duracion
de 1.080 dias.

Portafolio Fondo de Inversion
Abierto a Mediano Plazo
Diversificacion de la Cartera de
Inversiones al 31 de diciembre de 2020
(expresado en miles de USD)

31-dic-20 Participacion

BANCO ECONOMICO S.A. 1.354,71 1,02%
BANCO GANADERO S.A. 1.5637,62 1,16%
BNB LEASING S.A. 437,56 0,33%
BANCO BISA S.A. 4.359,14 3,28%
BANCO MERCANTIL SANTA CRUZ S.A. | 23.297,14 17,56%
BANCO NACIONAL DE BOLIVIA S.A. 14.077,18 10,61%
COMPARIiA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA | 161,55 0,12%
BANCO SOLIDARIO S.A. 3.296,71 2,48%
BANCO DE CREDITO S.A. 377,13 0,28%
BANCO UNION S.A. 26.850,81 20,23%
BANCO PYME ECOFUTURO S.A. 158,16 0,12%
BANCO FIE S.A. 9.048,89 6,82%
BANCO PRODEM S.A. 4.255,57 3,21%
GOBIERNO AUTONOMO MUNICIPAL DE LA PAZ 692,37 0,52%
PROCESADORA DE OLEAGINOSAS PROLEGASA. |  4.191,29 3,16%
TRANSIERRA S.A. 7.021,37 5,29%
TOYOSA S.A. 1.503,68 1,13%
BANCO DE DESARROLLO PRODUCTIVO SAM. | 2.524,12 1,90%
Cartera bruta 105.145,00 79,23%
Dev. Tit. dados en reporto 0,43 0,00%
Saldos Op. reporto 0,11 0,00%
Liquidez 20.767,34 15,65%
Menos comision -3,80 0,00%
Menos premios devengados por pagar -1,95 0,00%
Inversiones en el extranjero 6.800,53 512%
Cartera neta 132.707,67 100%

Fuente: BNB SAFI S.A.
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VIIl.2.3. OPORTUNO FONDO DE
INVERSION CORTO PLAZO

Durante el primer semestre del afio 2004
y conforme al andlisis de la situacién de
la economia boliviana y de sus tenden-
cias en el mediano y largo plazo, BNB
SAFI S.A. asumio el desafio de introducir
al mercado un nuevo fondo de inversion,
el mismo que se encuentra enfocado,
principalmente, a las inversiones en mo-
neda nacional.

Oportuno Fondo de Inversién Abierto a
Corto Plazo, expresado en bolivianos, en
la gestién 2020 termind el afio como el
cuarto fondo de inversién abierto del pais,
expresado en bolivianos segun volumen
de cartera administrada. Al cierre de la
gestion, este fondo administra una cartera
mayor a Bs. 240 millones, con un contin-
gente de mas de 3.650 participantes.

A continuacion se detalla la evolucion del
volumen de aportes en administracion
y numero de participantes de Oportuno
Fondo de Inversién Abierto a Corto Plazo
desde el afo 2010.

Evolucion de la cartera administrada
(expresada en miles de bolivianos)
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Fuente: BNB SAFI S.A. — Datos del boletin informativo de
la BBV S.A. del 4 de enero de 2021.
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En el siguiente cuadro se muestra la com-
posicién de las inversiones de la cartera
de Oportuno Fondo de Inversion Abierto a
Corto Plazo al 31 de diciembre de 2020, las
mismas que se realizan en cumplimiento
al principio de diversificacion de riesgo.

Oportuno Fondo de Inversion
Abierto a Corto Plazo
Diversificacion de la Cartera de
Inversiones al 31 de diciembre de 2020
(expresado en miles de bolivianos)

Emisor 31-dic-20 Participacion

BANCO ECONOMICO S.A. 42144,09 17,49%
BANCO GANADERO S.A. 3.064,16 1,27%
BISA LEASING S.A. 173,50 0,07%
BANCO MERCANTIL SANTA CRUZ S.A. | 9.970,23 414%
BANCO NACIONAL DE BOLIVIA S.A. 16.281,32 6,76%
BANCO SOLIDARIO S.A. 16.383,73 6,80%
BNB LEASING S.A. 2.001,05 0,83%
BANCO FIE S.A. 24.392,93 10,12%
BANCO PRODEM S.A. 4.373,64 1,81%
Cartera bruta 129.716,99 53,83%
Saldos Op. de venta en reporto 1,03 0,00%
Devengamiento de titulos vendidos en reporto 9,69 0,00%
Liquidez 111.311,85 46,19%
Menos comision -6,69 0,00%
Menos premios devengados por pagar -56,80 -0,02%
Cartera neta 240.976,07 100%

Fuente: BNB SAFI S.A.



VIil.2.4. OPCION FONDO DE
INVERSION MEDIANO PLAZO

Durante el primer semestre del afio 2008
y conforme al andlisis de la situacion de
la economia boliviana y de sus tendencias
inflacionarias en el mediano y largo plazo,
BNB SAFI S.A. asumid el desafio de intro-
ducir al mercado un nuevo fondo de in-
version, el mismo que se encontraba en-
focado, principalmente, a las inversiones
en moneda nacional indexada al valor de
la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV).

En fecha 28 de julio de 2011, la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI)
mediante Resolucion Administrativa ASFI
642/2011 autorizé las modificaciones al
Reglamento Interno de Opcion UFV Fondo
de Inversion a Mediano Plazo, las mismas
que entraron en vigencia a partir del 12 de
septiembre de 2011. Los cambios y actuali-
zaciones realizadas responden a las condi-
ciones del mercado y a la imposibilidad de
seguir realizando inversiones en valores ex-
presados en moneda nacional indexada a la
UFV, debido a que estos ya no son emitidos
por el Tesoro General de la Nacion ni por
el Banco Central de Bolivia y, por lo tanto,
tampoco por otros emisores nacionales.

Las modificaciones realizadas al regla-
mento interno fueron de beneficio para los
participantes, siendo las mas importantes
las que se refieren a: i) el cambio de deno-
minacién del Fondo Opciéon UFV a Mediano
Plazo por la denominacion de Opcion Fon-
do de Inversion a Mediano Plazo expresado
en bolivianos; y ii) la reduccion de la comi-
sién diaria por concepto de administracion
del fondo de 1.40% a 1% anual.
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Opcién Fondo de Inversidon Abierto a Me-
diano Plazo, expresado en bolivianos, en
la gestion 2020 termind el afo situando-
se como el segundo fondo de inversién
abierto en bolivianos mas grande del pais
segun volumen de cartera administrada,
cuya cifra supera los Bs. 296 millones. En
cuanto a numero de participantes, el fon-
do Opcion cerro la gestidn con un contin-
gente de mas de 2.950 participantes, lo
que supone un crecimiento de mas del 6%
en relacion a la gestion pasada.

A continuacién se detalla la evolucién del
volumen de aportes en administraciéon y
numero de participantes de Opcién Fondo
de Inversion Abierto a Mediano Plazo des-
de la gestion 2010.

Evolucion de la cartera administrada
(expresada en miles de bolivianos)
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Fuente: BNB SAFI S.A. — Datos del boletin informativo de
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En el siguiente cuadro se muestra la com-
posicidon de las inversiones de la cartera de
Opcion Fondo de Inversion Abierto a Me-
diano Plazo al 31 de diciembre de 2020, las
mismas que se realizan en cumplimiento
al principio de diversificacion de riesgo.

Opcion Fondo de Inversion
Abierto a Mediano Plazo
Diversificacion de la Cartera de
Inversiones al 31 de diciembre de 2020
(expresado en miles de bolivianos)

Emisor 31-dic-20 Participacion

BANCO ECONOMICO S.A. 17.292,76 5,84%
BANCO GANADERO S.A. 2.48910 0,84%
BANCO BISA S.A. 14.283,91 4,82%
BANCO MERCANTIL SANTA CRUZ S.A. | 31.553,27 10,65%
BANCO NACIONAL DE BOLIVIAS.A. | 20.720,39 7,00%
COMPARiA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA | 1:119,30 0,38%
BANCO SOLIDARIO S.A. 30.957,19 10,45%
BANCO DE CREDITO S.A. 7136,80 2,41%
BANCO UNION S.A. 2.584,95 0,87%
BANCO PYME ECOFUTURO S.A. 16.490,91 5,57%
BANCO FIE S.A. 57.256,44 19,33%
BNB LEASING S.A. 2.001,05 0,68%
BANCO PRODEM S.A. 33.704,88 11,38%
INDUSTRIAS OLEAGINOSAS S.A. 1.803,25 0,61%
GOBIERNO AUTONOMO MUNICIPAL DE LAPAZ | 2.849,78 0,96%
SOCIEDAD AGROINDUSTRIAL NUTRIOILS.A. | 776,06 0,26%
PATRIMONIO AUTONOMO CHAVEZ )

_BDPSTO44 _ , 2.008,24 0,68%
PATRIMONIO AUTONOMO MICROCREDITO .

IFD-BDP ST 037_ i L Gk
PATRIMONIO AUTONOMO MICROCREDITO .

IFD-BDP ST 041_ , e Ol
PATRIMONIO AUTONOMO MICROCREDITO .

IFD-BDP ST 043 i 1oyt 2R
PATRIMONIO AUTONOMO MICROCREDITO )

IFD-BDP ST 036_ i A e
PATRIMONIO AUTONOMO MICROCREDITO .

IFD-BDP ST 046 U i
PROCESADORA DE OLEAGINOSAS PROLEGASA. | 220,00 0,07%
PATRIMONIO AUTONOMO MICROCREDITO )

IFD-BSP ST 052 el L2
IMPORT EXPORT LAS LOMAS LTDA. 152,25 0,05%
Cartera bruta 264.035,19 89,14%
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Saldos Op. Reporto 186,83 0,06%
Dev. Tit. dados en reporto 226,73 0,08%
Liquidez 31.790,79 10,73%
Menos comision -9,21 0,00%
Menos premios devengados por pagar -41,39 -0,01%
Cartera neta 296.188,94 100%

Fuente: BNB SAFI S.A.

VIII.2.5. EN ACCION FONDO DE
INVERSION MEDIANO PLAZO

En el segundo semestre del afio 2011, con-
forme a un anadlisis de la situacién de la
economia boliviana y de sus tendencias
en el mediano y largo plazo, BNB SAFI S.A.
asumio el desafio de introducir al mercado
un nuevo fondo de inversidon, tendiente a
impulsar el crecimiento y la consolidacién
de las actividades de la Sociedad, y ademas
para coadyuvar al fortalecimiento del mer-
cado de valores en nuestro pais. Este fondo
se encuentra enfocado, principalmente, a
las inversiones en valores de renta variable.
Este nuevo producto fue denominado En
Accién Fondo de Inversidon a Mediano Plazo.

En Accion Fondo de Inversion Abierto a
Mediano Plazo, expresado en bolivianos,
se constituye en un fondo agresivo, en
cuya cartera de inversiones tiene prepon-
derancia la inversién en valores de renta
variable (acciones). En el afio 2020 el fon-
do termind con una cartera administrada
que supera los Bs. 153 millones, y un con-
tingente de mas de 1.000 participantes.

A continuacion se detalla la evolucion del
volumen de aportes en administracion
y numero de participantes de En Accidn
Fondo de Inversién Abierto a Mediano Pla-
z0o, desde su creacion en octubre de 2011.



Evolucion de la cartera administrada
(expresada en miles de bolivianos)
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Evolucion nimero de participantes

1.034

984
868 887
820
722
510
403
) I
0 I

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Fuente: BNB SAFI S.A. — Datos del boletin informativo de
la BBV S.A. del 4 de enero de 2021.

En el siguiente cuadro se muestra la
composicion de las inversiones de la
cartera de En Accion Fondo de Inversion
Abierto a Mediano Plazo al 31 de diciem-
bre de 2020, las mismas que se realizan
en cumplimiento al principio de diversifi-
cacion de riesgo.

En Accion Fondo de Inversion
Abierto a Mediano Plazo
Diversificacion de la Cartera de
Inversiones al 31 de diciembre de 2020
(expresado en miles de bolivianos)

Emisor 31-dic-20 Participacion
BANCO ECONOMICO S.A. 7.634,74 4,99%
BANCO GANADERO S.A. 13.049,80 8,53%
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BANCO BISA S.A. 14.827,04 9,69%
BANCO MERCANTIL SANTA CRUZ S.A. | 3.697,72 2,42%
BANCO NACIONAL DE BOLIVIA S.A. 13.045,21 8,52%
BANCO PYME ECOFUTURO S.A. 12.367,71 8,08%
BANCO SOLIDARIO S.A. 1.516,02 0,99%
EMPRESA CORANI S.A. 2.584,75 1,69%
DROGUERIA INTI S.A. 0,91 0,00%
EMPRESA DE LUZ Y FUERZA ELECTRICA CBBA S.A. 1.729,24 113%
BANCO FIE S.A. 5.688,38 3,72%
BANCO PRODEM S.A. 7170,83 4,69%
SOCIEDAD HOTELERA LOS TAJIBOS S.A. 3.011,16 1,97%
BNB LEASING S.A. 3.001,61 1,96%
GOBIERNO AUTONOMO MUNICIPAL DE LA PAZ 949,93 0,62%
SOCIEDAD AGROINDUSTRIAL NUTRIOIL S.A. 4,61 0,00%
EMPRESA PETROLERA CHACO S.A. 394,06 0,26%
PLASMAR S.A. 436,78 0,29%
PATRIMONIO AUTONOMO CHAVEZ .

_BDPST 044 ’ 2.511,74 1,64%
PATRIMONIO AUTONOMO MICROCREDITO 5

|[FD-BDP ST 037 ] LT gt
PATRIMONIO AUTONOMO MICROCREDITO 5

|ED-BDP ST 041 Yl Ljsts
PROCESADORA DE OLEAGINOSAS PROLEGA S.A. 633,59 0,41%
PATRIMONIO AUTONOMO MICROCREDITO .

|FDBSP - ST 052 e e
YPFB TRANSPORTE S.A. 416,30 0,27%
INTEGRA S.A. 83,88 0,05%
Cartera bruta 97.680,92 63,83%
Dev. Tit. dados en reporto 320,75 0,21%
Saldos Op. Reporto -94,83 -0,06%
Liquidez 40.730,13 26,61%
Menos comision -17,01 -0,01%
Inversiones en el extranjero 14.480,35 9,46%
Menos premios devengados por pagar -64,24 -0,04%
Cartera neta 153.036,08 100%

Fuente: BNB SAFI S.A.

VIIl.2.6. FUTURO ASEGURADO FONDO
DE INVERSION LARGO PLAZO

En el segundo semestre de la gestion 2016,
conforme a un analisis de la situacién de la
economia boliviana y de sus tendencias en el
mediano y largo plazo, BNB SAFI S.A. asumio
el desafio de introducir al mercado un nuevo
fondo de inversion. Este fondo se encuentra
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enfocado, principalmente, a inversiones de
largo plazo que permiten asegurar el futuro
financiero del cliente. Alternativa de inversion
que permite combinar las inversiones y los
ahorros hacia un determinado fin. Este fondo
esta orientado principalmente a personas na-
turales que tengan la capacidad de ahorro a
través de planes (compra de cuotas) regulares.

Futuro Asegurado Fondo de Inversion
Abierto a Largo Plazo, expresado en boli-
vianos, se constituye en un fondo de pre-
vision, en cuya cartera de inversiones tie-
ne preponderancia la inversién en valores
de renta fija de largo plazo. En el aflo 2020
el fondo cerré la gestion con una cartera
administrada que supera los Bs. 85 millo-
nes, y con mas de 1.000 participantes.

Evolucion de la cartera administrada
(expresada en miles de bolivianos)

90.000 85.421

80.000 74.811
70.000
60.000
50.000
40.000 37175
30.000
20.000 15.053
10.000 7127 9208 OB .
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Sep. 16 Dic. 16 Abr. 17 Ago. 17 Dic. 17 2018 2019 2020

Fuente: BNB SAFI S.A. — Datos del boletin informativo de
la BBV S.A. del 4 de enero de 2021.
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Fuente: BNB SAFI S.A. — Datos del boletin informativo de
la BBV S.A. del 4 de enero de 2021.

En el siguiente cuadro se muestra la com-
posicion de las inversiones de la cartera
de Futuro Asegurado Fondo de Inversion
Abierto a Largo Plazo al 31 de diciembre
de 2020, las mismas que se realizan en
cumplimiento al principio de diversifica-
cion de riesgo.

Futuro Asegurado Fondo de Inversion
Abierto a Largo Plazo
Diversificacion de la Cartera de
Inversiones al 31 de diciembre de 2020
(expresado en miles de bolivianos)

31-dic-20 Participacion

BANCO ECONOMICO S.A. 7.593,52 8,89%
BANCO PYME ECOFUTURO S.A. 6.909,38 8,09%
BANCO BISA S.A. 1.409,41 1,65%
BANCO MERCANTIL SANTA CRUZ S.A. | 12.994,42 15,21%
BANCO NACIONAL DE BOLIVIA S.A. 9.468,40 11,08%
COMPARiA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA 30,09 0,04%
BANCO SOLIDARIO S.A. 7.085,03 8,29%
DROGUERIA INTI S.A. 40,46 0,05%
BANCO FIE S.A. 5.256,89 6,15%
BANCO PRODEM S.A. 5.484,39 6,42%
INDUSTRIAS OLEAGINOSAS S.A. 9.369,88 10,97%
GOBIERNO AUTONOMO MUNICIPAL DE LAPAZ | 949,93 11%
BNB LEASING S.A. 3.001,66 3,51%
PATRIMONIO AUTONOMO MICROCREDITO .
IFD-BDP ST 037 L i
PATRIMONIO AUTONOMO NUEVATEL .
[ty e 5.023,45 5,88%
PATRIMONIO AUTONOMO MICROCREDITO .
IFD-BDP ST 043 2OLE U522
PATRIMONIO AUTONOMO MICROCREDITO .
IFD-BDP ST 036 e e
PATRIMONIO AUTONOMO MICROCREDITO .
IFD-BDP ST 046 el 05250




PROCESADORA DE OLEAGINOSAS PROLEGA S.A. 469,76 0,55%
BNB GANADERO S.A. 2.821,31 3,30%
Cartera bruta 80.836,10 94,63%
Liquidez 4.588,55 5,37%
Menos comision -4,03 0,00%
Cartera neta 85.420,62 100%

Fuente: BNB SAFI S.A.

VIIl.2.7. GLOBAL FONDO DE
INVERSION CERRADO

Durante el primer semestre del afio 2016,
BNB SAFI S.A. asumio el desafio de intro-
ducir al mercado un nuevo fondo de inver-
sion cerrado. Este fondo se encuentra en-
focado, principalmente, a las inversiones
en valores de renta variable y fija de largo
plazo en mercados internacionales. Este
nuevo producto fue denominado Global

Fondo de Inversién Cerrado.

En fecha 11 de abril de 2016 la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI),
mediante Resolucién Administrativa ASFI
245/2016, autorizé la oferta publica e ins-
cripcion del fondo y de las cuotas de par-
ticipacion en el registro del mercado de

valores de la ASFI.

Global Fondo de Inversion Cerrado, ex-
presado en dolares, se constituye en un
fondo en cuya cartera de inversiones tiene
preponderancia la inversion en valores de
renta variable y fija de largo plazo en mer-

cados internacionales (50% del total de su
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cartera). Al cierre de la gestién 2020, el
fondo Global termind con una cartera de
USD 112.7 millones, que reflejan un creci-
miento del 0.9% en relacién a la pasada
gestién, manteniendo los tres participan-

tes que invierten en este fondo.

Evolucion de la cartera administrada

(expresada en miles de dolares)

120.000 1657 127N

2019 2020

104.023 102.988 104.535 106.062 106.791 107.621

2018

100.000

80.000 - 78.030
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40.000

OI

20.000
Abr.16 Ago.16 Dic.16 Abr.17 Ago.17 Dic. 17

Fuente: BNB SAFI S.A. — Datos del boletin informativo de
la BBV S.A. del 4 de enero de 2021.

Evolucion nimero de participantes
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Fuente: BNB SAFI S.A. — Datos del boletin informativo de
la BBV S.A. del 4 de enero de 2021.
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Finalmente, en el siguiente cuadro se
puede apreciar la composicion de las in-
versiones de la cartera de Global Fondo de
Inversién Cerrado al 31 de diciembre del
afo 2020, las mismas que se realizan en
cumplimiento al principio de diversifica-

cién de riesgo.
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Global Fondo de Inversion Cerrado

Diversificacion de la Cartera de Inversiones al 31 de diciembre de 2020

(expresado en miles de USD)

Emisor 31-dic-20 Participacion

BANCO ECONOMICO S.A. 494,01 0,44%
PROCESADORA DE OLEAGINOSAS PROLEGA S.A. 1.927,49 1,71%
BISA LEASING S.A. 798,31 0,71%
BANCO BISA S.A. 8.802,21 7,81%
BANCO MERCANTIL SANTA CRUZ S.A. 11.880,59 10,54%
BANCO NACIONAL DE BOLIVIA S.A. 408,24 0,36%
BNB LEASING S.A. 437,56 0,39%
COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA 380,59 0,34%
BANCO UNION S.A. 14.813,62 13,14%
DROGUERIA INTI S.A. 463,86 0,41%
BANCO FIE S.A. 810,30 0,72%
BANCO PRODEM S.A. 2.013,40 1,79%
SOCIEDAD AGROINDUSTRIAL NUTRIOIL S.A. 1.486,40 1,32%
SOCIEDAD BOLIVIANA DE CEMENTO S.A. 440,48 0,39%
GRANJA AVICOLA INTEGRAL SOFIA LTDA. 93,70 0,08%
TELEFONICA CELULAR DE BOLIVIA TELECEL S.A. 1.726,60 1,53%
TRANSIERRA S.A. 5.527,57 4,90%
TOYOSA S.A. 2.857,59 2,54%
AMERICA MOVIL SAB DE CV 896,05 0,80%
APPLE INC 852,35 0,76%
AB SHORT DURATION HIGH YIELD PORTFOLIO 1.735,36 1,54%
BANK OF MONTREAL 416,90 0,37%
BNP PARIBAS 911,11 0,81%
BANK OF NOVA SCOTIA 417,26 0,37%
CORPORACION ANDINA DE FOMENTO 347,30 0,31%
CREDIT SUISSE AG NEW YORK BRANCH 894,48 0,79%
THE COCA COLA COMPANY 1.338,62 1,19%
DANSKE BANK A/S 759,65 0,67%
ECOPETROL 941,27 0,84%
FRANKLIN U.S. OPPORTUNITIES FUND 2.323,99 2,06%
INTEL CORP 740,17 0,66%
JOHN DEERE CAPITAL CORP 878,38 0,78%
SAN MARTIN CONTRATISTAS GENERALES S.A. 3141,94 2,79%
MICROSOFT CORPORATION 1.038,60 0,92%
3M COMPANY 896,49 0,80%
MACQUARIE BANK LTD 1.038,44 0,92%
MERCK & CO INC 1.679,23 1,49%
NATIONAL AUSTRALIA BANK 1.243,95 1,10%
PICTET - DIGITAL - P USD 3.871,21 3,43%
PICTET - GLOBAL EMERGING DEBT-P USD 1.623,95 1,44%
BANCO SANTANDER MEXICO S.A. 1.912,59 1,70%
WESTPAC BANKING CORP 742,55 0,66%
WALT DISNEY COMPANY 558,37 0,50%
WELLS FARGO BANK NA 546,67 0,49%
REPUBLICA DE CHILE 1161,73 1,03%
REPUBLICA DE COLOMBIA 1.918,43 1,70%
MFS MERIDIAN FUNDS LIMITED MATURITY FUND USD A1 1.292,67 1,15%
MORGAN STANLEY INVESTMENT GLOBAL BRANDS 724,36 0,64%
AMUNDI FUNDS PIONEER US EQUITY FUNDAMENTAL GROWTH A USD 944,57 0,84%
SCHROEDERS SECURITISED CREDIT A1 ACC USD 1.015,87 0,90%
UBS AG 14.500,38 12,87%
Cartera bruta 108.667,42 96,41%
Liquidez 4.045,74 3,59%
Menos comision -2,19 0,00%
Cartera neta 112.710,97 100%

Fuente: BNB SAFI S.A.
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IX. Informe del Sindico

La Paz, 25 de enero de 2021.

Seiores:

ACCIONISTAS DE BNB SAFI S.A.

- SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION
Presente.-

Distinguidos sefiores accionistas:

De acuerdo con lo establecido en el articulo 3352 del Cédigo de Comercio y los Estatutos
de la Sociedad, tengo a bien informarles lo siguiente:

— Durante la gestién 2020, he asistido a las reuniones de Directorio y he tomado co-
nocimiento de las decisiones adoptadas por el referido Directorio de BNB SAFI S.A.
- Sociedad Administradora de Fondos de Inversion.

— He vigilado el cumplimiento de la Ley N2 1834 del Mercado de Valores, normas y
disposiciones legales vigentes, asi como los Estatutos de BNB SAFI S.A. — Sociedad
Administradora de Fondos de Inversién y el seguimiento por parte del Comité de
Auditoria de las responsabilidades y funciones del Auditor Interno, Gerencia de la
Sociedad, Directorio y auditores externos, verificando su razonable cumplimiento,
durante la gestion concluida el 31 de diciembre de 2020.

— He revisado la probable existencia de infracciones y notificaciones de cargo, verifi-
cando que BNB SAFI S.A. — Sociedad Administradora de Fondos de Inversién, no in-
currio en infracciones y no existen notificaciones de cargo por el ejercicio terminado
al 31 de diciembre de 2020.

— He examinado la Memoria referente al ejercicio terminado al 31 de diciembre de
2020.

— He verificado que la contabilidad de BNB SAFI S.A. — Sociedad Administradora de
Fondos de Inversion, se ha llevado de forma regular y de acuerdo con lo establecido

en el Manual de Cuentas para el Mercado de Valores emitido por la ASFI.

— He verificado la constitucion de fianzas para el ejercicio del cargo de los directores.
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- He tomado conocimiento sobre las politicas relacionadas a los sistemas de control
interno y de gestion de riesgos de la Sociedad y he verificado que las mismas se ha-
yan aplicado uniformemente durante el periodo correspondiente. Estos sistemas de
control y de gestion de riesgos son responsabilidad de la Gerencia de la Sociedad.

— He tomado conocimiento de las decisiones adoptadas en las reuniones de Directo-
rio de la Sociedad durante la gestion 2020 y su cumplimiento por parte de su per-
sonal ejecutivo.

— ELl Directorio ha tomado conocimiento de los informes mensuales comparativos del
Balance y Estado de Resultados de la Sociedad presentados por la Gerencia.

Con respecto a las tareas descritas previamente, he obtenido la informacion y explica-
ciones que he considerado necesarias, no existiendo por lo tanto, observaciones que
formular.

Adicionalmente he revisado el Estado de Situacién Patrimonial o Balance General de
BNB SAFI S.A. — Sociedad Administradora de Fondos de Inversidon, al 31 de diciembre
de 2020 y los correspondientes estados de Ganancias y Pérdidas, de Cambios en el Pa-
trimonio Neto y de Flujo de Efectivo, por el ejercicio terminado en esa fecha, habiendo
tomado conocimiento del informe del auditor independiente, elaborado por la firma de
auditoria Ernst & Young Ltda., de fecha 25 de enero de 2021, en el cual los auditores
externos emitieron una opinion no modificada en cada caso, que indica que los Estados
Financieros se presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos. Estos
Estados Financieros son responsabilidad de la Gerencia de BNB SAFI S.A. — Sociedad
Administradora de Fondos de Inversién; mi responsabilidad es emitir un informe sobre
dichos Estados Financieros basado en mi revision.

Basado en las tareas descritas anteriormente y en la Auditoria de los Estados Finan-
cieros de BNB SAFI S.A. — Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, efectuado
por la firma Ernst & Young Ltda., informo que no he tomado conocimiento de ninguna
modificacion importante que deba hacerse a los Estados Financieros mencionados en el
parrafo anterior. Por lo tanto, recomiendo a la Junta General de Accionistas, aprobar la
Memoria y los Estados Financieros de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2020.

Fabricio Rivas Quijano
Sindico
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BNB SAFI S.A.
SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION
Estados financieros al 31 de diciembre de 2020 y 2019

CONTENIDO

Informe del auditor independiente
Balance general

Estado de ganancias y pérdidas

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

Notas a los estados financieros

Abreviaturas utilizadas:

Bs = boliviano

USD = dodlar estadounidense

UFV = Unidad de Fomento a la Vivienda

ASFlI = Autoridad de Supervision del Sistema Financiero



. INFORME DEL AUDITOR EXTERNO

X. Informe del
auditor independiente

A los sefiores
Directores y Accionistas de
BNB SAFI S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de BNB SAFI S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA
DE FONDOS DE INVERSION, (la Sociedad) que incluyen el balance general al 31 de di-
ciembre de 2020 y los correspondientes estados de ganancias y pérdidas, de cambios
en el patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha, asi
como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen un resumen de po-
liticas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros que se acompafan presentan razonable-
mente, en todos sus aspectos significativos, la situacion patrimonial y financiera de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2020, los resultados de sus operaciones y los flujos de
efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha, de acuerdo con las normas contables
incluidas en el Manual Unico de Cuentas emitido por la Autoridad de Supervisién del
Sistema Financiero (ASFI) para entidades intermediarias del Mercado de Valores.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con Normas de Auditoria Ge-
neralmente Aceptadas en Bolivia y con el reglamento para la realizacion de auditorias
externas emitido por la ASFIl. Nuestra responsabilidad de acuerdo con dichas normas
se describe mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacién con
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la auditoria de los estados financieros de este informe. Somos independientes de la
Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética que son aplicables a nuestra
auditoria de los estados financieros en Bolivia y hemos cumplido con nuestras respon-
sabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos. Consideramos que la
evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada
para emitir nuestra opinion.

Parrafo de énfasis - Bases de contabilidad

Llamamos la atencién sobre la Nota 2 a los estados financieros, en la que se describen
las bases contables utilizadas. Los estados financieros han sido preparados para que la
Sociedad cumpla con las normas regulatorias emitidas por la ASFI para entidades inter-
mediarias del mercado de valores. En consecuencia, los estados financieros pueden no
ser apropiados para otra finalidad. Nuestra opinién no estd modificada en relacién con
este aspecto.

Aspectos clave de la auditoria

Los aspectos clave de la auditoria son aquellos asuntos que, segun nuestro juicio pro-
fesional, han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados finan-
cieros del ejercicio. Estos aspectos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria
de los estados financieros en su conjunto y en la formacion de nuestra opinién sobre
ellos, y no expresamos una opinidon separada sobre estos asuntos. Para cada uno de los
aspectos a continuacién, describimos la forma en la cual hemos tratado los mismos en
el contexto de nuestra auditoria.

Hemos cumplido con las responsabilidades descritas en la seccién Responsabilidades
del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe,
incluyendo aquellas relacionadas con estos aspectos. Consecuentemente, nuestra au-
ditoria incluy¢ la ejecucion de procedimientos disefiados para responder a nuestra eva-
luacidn de los riesgos de equivocacion material en los estados financieros. Los resulta-
dos de nuestros procedimientos de auditoria, incluyendo los procedimientos realizados
para responder a los asuntos descritos a continuacién, proveen las bases para nuestra
opinién de auditoria sobre los estados financieros que se acompafan.
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1. Valuacion de las inversiones propias y de terceros en administracion

Aspecto clave de auditoria

Como tratamos el aspecto clave de auditoria

Tal como se expone en la Nota 2.3.b. a
los estados financieros, las inversiones
bursatiles estan valuadas de acuerdo
con la Metodologia de Valoracion de la
Recopilacién de Normas para el Mercado
de Valores, establecida por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI).

El cumplimiento de esta metodologia
de valoracién requiere que la Sociedad
cuente con sistemas de informacién
y procesos de calculo del valor de las
inversiones, que permitan determinar
los valores de los instrumentos en forma
diaria y al momento de la compra o venta
de los mismos.

Asimismo, requiere la permanente
interacciéon con el mercado de valores,
para incorporar los hechos relevantes de
mercado.

Los importes que se exponen en las Notas
4.b, 4.c y 9. a los estados financieros,
correspondientes a las inversiones en
instrumentos bursatiles representativos
de deuda y en operaciones de reporto,
tanto en posicion propia como de terceros
en administracién, son relevantes para
los estados financieros, la periodicidad
con la que deben ser actualizados estos
valores y los requerimientos del regulador
sobre los criterios de valuacion han sido
considerados para incluir este aspecto
como un aspecto de mayor relevancia para
la auditoria de los estados financieros.

Nuestra auditoria incluyé:

0 El entendimiento y la evaluacién de los
sistemas de informacién utilizados por
la Sociedad para la valoracion de las
inversiones.

0 Elrelevamientoypruebadeloscontroles
de valoracioén, asi como la validacion de
los parametros introducidos al proceso
provenientes de la Bolsa Boliviana de
Valores (Hechos relevantes de mercado
reportados).

0 La evaluacion de los criterios aplicados
por la Sociedad para la valuacion de las
inversiones respecto a la Metodologia
de Valoracion de la Recopilacion de
Normas para el Mercado de Valores,

establecido por la Autoridad de
Supervisiéon del Sistema Financiero
(ASFI).

0 Verificacion de los saldos de las
inversiones propias y de terceros
al cierre del ejercicio que fueron

incorporados en los registros contables
de la Sociedad.
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Responsabilidades de la Gerencia y la Direccion en relacion con los estados financieros

La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacién razonable de los estados
financieros de la Sociedad de acuerdo con las normas contables incluidas en el Manual
Unico de Cuentas emitido por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero (ASFI)
para entidades intermediarias del Mercado de Valores, asi como del control interno
necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de equivocaciones
materiales, ya sea debido a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros, la Gerencia es responsable de evaluar
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en marcha, revelando,
segun corresponda, aspectos relacionados con empresa en marcha y utilizando el
principio contable de empresa en marcha, excepto si la administraciéon tiene la in-
tencién de liquidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista.

La Direcciéon de la Sociedad es responsable de supervisar el proceso de reporte de la
informacion financiera.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros
en su conjunto estan libres de equivocaciones materiales, ya sea debido a fraude o error,
y emitir un informe de auditoria que contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es
un alto grado de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria realizada de
conformidad con Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas en Bolivia vaya a de-
tectar en todos los casos una equivocacién material cuando exista. Las equivocaciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, pueden influenciar las decisiones econdémicas que los usuarios toman
basandose en los estados financieros.

Como parte de una auditoria realizada de conformidad con Normas de Auditoria Gene-

ralmente Aceptadas en Bolivia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante la auditoria. Nosotros también:
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0 Identificamos y evaluamos los riesgos de equivocaciones materiales en los estados
financieros, ya sea debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos
de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria
suficiente y adecuada para proporcionar las bases para nuestra opinion. El riesgo
de no detectar una equivocacion material debido a fraude es mas elevado que en el
caso de una equivocacion material debido a error, ya que el fraude puede implicar
colusidn, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas o la elusion del control interno.

0  Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria para
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias,
pero no con el propdsito de expresar una opinion sobre la efectividad del sistema
de control interno de la Sociedad.

0  Evaluamos la idoneidad de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y las revelaciones relacionadas, efectuadas por la Gerencia.

0  Concluimos sobre la conveniencia del uso, por parte de la Gerencia, del principio
contable de empresa en marchay, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con con-
diciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad
para continuar como empresa en marcha. Si llegamos a la conclusion de que existe
una incertidumbre importante, debemos llamar la atencion en nuestro informe de
auditoria sobre las revelaciones relacionadas en los estados financieros o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, modificar nuestra opinién. Nuestras conclusiones
se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuras podrian ocasionar que la
Sociedad deje de ser considerada una empresa en marcha.

0  Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados finan-
cieros, incluyendo las revelaciones y si los estados financieros representan las transac-

ciones y eventos subyacentes, de una manera que logre una presentacion razonable.

Nos comunicamos con la Direccion en relacidn con, entre otros asuntos, el alcance
planificado y el cronograma de la auditoria y los hallazgos significativos de la audi-
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toria, incluyendo cualquier deficiencia de control interno que identificamos durante
nuestra auditoria.

Proporcionamos también a la Direccidn una declaracion de que hemos cumplido con los
requisitos éticos relevantes con respecto a la independencia y comunicamos, todas las
relaciones y otros asuntos que razonablemente puedan afectar nuestra independencia
y cuando corresponda las salvaguardas relacionadas.

De los aspectos comunicados a la Direccion, determinamos aquellos aspectos que fue-
ron de mayor relevancia en la auditoria de los estados financieros del ejercicio y que
consecuentemente son los asuntos clave de auditoria. Describimos estos asuntos en
nuestro informe de auditoria, a menos que la ley o la regulacion impidan su exposi-
cidon publica o cuando, en circunstancias extremadamente raras, determinamos que un
asunto no debe comunicarse en nuestro informe debido a que se estima razonablemen-
te que las consecuencias negativas de hacerlo asi superan los beneficios del interés
publico de su comunicacion.

ERNST & YOUNG LTDA.
Firma Miembro de Ernst & Young Global

Lic. Aud. Javier lIriarte J.
Socio

MAT. PROF. N2 CAUB-9324
MAT. PROF. N2 CAULP-3690

La Paz, 25 de enero de 2021
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Nota
ACTIVO
Activo corriente
Disponible 43)
Inversiones bursatiles en valores e instrumentos
. 4h)
representativos de deuda
Inversiones en operaciones de reporto 4c)
Inversiones bursatiles en valores representativos
o 44)
de derecho patrimonial
Documentos y cuentas pendiente de cobro 4g)
Impuestos por recuperar 4f)
Activo no corriente
Inversiones permanentes 49)
Documentos por cobrar largo plazo 4h)
Activo fijo 4)
Activo intangible 4))
Otros activos 4k)
Total del activo
CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS 9
CUENTAS DE REGISTRO DEUDORAS 7

XI. Estados Financieros
auditados al 31 de diciembre de 2020 y 2019

2020 2019 Nota
Bs Bs
PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PASIVO
11.038.330 3012099  Pasivo corriente
1030718 22300981 Obligaciones por financiamiento m
a corto plazo
15563199 6.383.300 Impuestos por pagar 4m)
3284 3.255 Provisiones 4n)
15.514.689 -
1463.894 1544.698  Total del pasivo
44.614114 33.244.333  PATRIMONIO NETO
Capital social 5
1.009.946 944.462 Ajustes al patrimonio
500 - Reserva legal 6
139.431 165.362 Resultados acumulados 5
116131 39.385
88.450 81.298
1.354.458 1230507  Total del patrimonio neto
45.968.572 34474840  Total del pasivo y patrimonio neto
2947929315 2779.215.812  CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS 9
26.852.376 21538.376  CUENTAS DE REGISTRO ACREEDORAS 7

Las notas 1a 17 que se acompafan, forman parte integrante de este estado

Balance general al 31 de diciembre de 2020 y 2019

2020 2019
Bs Bs
15.514.689 6.402.968
6.046.170 5.358.100
1.271.085 1197.857
22.831.944 12.958.925
3.360.000 3.360.000
742.372 742.312
1.953.991 1,953.991
17.080.265 15.459.552
23136.628 21515915
45,968,572 34.474.840
2947929315 2.779.215.812
26.852.376 27.538.376

Arturo Bedoya S.
Presidente del Directorio

Mario Patifio S.
Gerente General

Fabricio Rivas Quijano
Sindico
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Leonor Lozada B.
Contador General
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Estado de ganancias y péerdidas
por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019

Ingresos operacionales

Gastos operacionales
Margen operativo

Ingresos financieros

Gastos financieros

Margen financiero

Margen operativo y financiero
Gastos de administracion
Resultado operacional

Ingresos no operacionales

Gastos no operacionales

Margen no operacional

Resultado antes de diferencia de cambio y mantenimiento de valor

Abonos por diferencia de cambio y mantenimiento de valor

Cargos por diferencia de cambio y mantenimiento de valor

Ajuste por diferencia de cambio y mantenimiento de valor neto

Utilidad antes de impuestos

Impuestos sobre las utilidades de las empresas

Utilidad neta del ejercicio

Nota 2020 2019
Bs Bs

4.0) 29.872.758 28.325.806
4.0) (1.508.956) (1.837.597)
28.363.802 26.488.209
4.p) 1.573.129 2.747.850
4.p) (214.955) (1.446.259)
1.358.174 1.301.591
29.721.976 27.789.800
4.9) (8.303.158) (8.641.966)
21.418.818 19.147.834
135.037 147.405
(245.942) (232.959)
(110.905) (85.554)
21.307.913 19.062.280
2.063 2.716
(379) ©]
1.684 2.715
21.309.597 19.064.995
(4.229.332) (3.605.443)
17.080.265 15.459.552

Las notas 1 a 17 que se acompaifian, forman parte integrante de este estado

Arturo Bedoya S.
Presidente del Directorio

Mario Patifio S.
Gerente General

Fabricio Rivas Quijano
Sindico
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Leonor Lozada B.
Contador General
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Estado de cambios en el patrimonio neto
por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019

Saldos al 12 de enero de 2019

Distribucion ~ de  dividendos,
dispuesta por la Junta General
Ordinaria de Accionistas, celebrada
el 26 de enero de 2019

Utilidad neta del ejercicio

Saldos al 31 de diciembre de 2019

Distribucion ~ de  dividendos,
dispuesta por la Junta General
Ordinaria de Accionistas, celebrada
el 29 de enero de 2020

Utilidad neta del ejercicio

Saldos al 31 de diciembre de 2020

AJUSTES AL PATRIMONIO

CAPITAL AJUSTE AdngE TOTAL RESERVA  RESULTADOS TOTAL
SOCIAL AL CAPITAL RESERVAS LEGAL ACUMULADOS
Bs Bs Bs Bs Bs Bs Bs

3.360.000 468.433 273.939 742.372 1.953.991 19.797.254 25.853.617
- - - - - (19.797.254)  (19.797.254)
- - - - - 15.459.552  15.459.552

3.360.000 468.433 273.939 742.372 1.953.991 15.459.552 21.515.915
- - - - - (15.459.552)  (15.459.552)
- - - - - 17.080.265 17.080.265

3.360.000 468.433 273.939 742.372 1.953.991 17.080.265 23.136.628

Las notas 1 a 17 que se acompafian, forman parte integrante de este estado

Arturo Bedoya S.
Presidente del Directorio

Mario Patifio S.
Gerente General

Fabricio Rivas Quijano
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Sindico

Leonor Lozada B.
Contador General
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Estado de flujo de efectivo
por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019

2020 2019
Bs Bs
FLUJO DE FONDOS EN ACTIVIDADES DE OPERACION
Utilidad neta del ejercicio 17.080.265 15.459.552
Partidas que han afectado el resultado neto del ejercicio, que no han generado
movimientos de fondos:

Cargos devengados no pagados 4.k) - 27.596

Provisiones para beneficios sociales 4.m) 391.779 255.624

Provisiones para impuestos a las utilidades 4.m) 5.664.391 3.605.443

Depreciaciones y amortizaciones 4.i) 4.j) 4.k) 126.147 208.901
Fondos obtenidos en la utilidad del ejercicio 23.262.582 19.557.116
Cargos pagados en el ejercicio, devengados en ejercicios anteriores 4.k) - (17.354)
Impuestos pagados en el ejercicio, devengados en ejercicios anteriores 4.m) (3.605.443) (3.602.642)
(Incremento) disminucién neta de activos:

Impuestos por recuperar 4.f) 80.804 34.656

Documentos y cuentas pendientes de cobro 4.e) (15.514.689)

Gastos pagados por anticipado - 34.545

Otros activos 4.k) (28.311) 26.252
Incremento (disminucién) neta de pasivos:

Impuestos por pagar 4.m) (1.762.657) (386.994)

Provisiones 4.n) 73.228 (101.746)
Flujo neto originado en actividades de operacion 2.505.514 15.543.833
FLUJO DE FONDOS EN ACTIVIDADES DE INTERMEDIACION
Incremento (disminucién) en financiacién y obligaciones por intermediacién:

Obligaciones por financiamiento a corto plazo 4.1) 9.111.721 -
(Incremento) disminucién en actividad de inversién:

Inversiones bursatiles en valores e instrumentos representativos de deuda 4.b) 21.270.263 4.630.860

Inversiones en operaciones de reporto 4.c) (9.179.899) -

Inversiones bursatiles en valores representativos de derecho patrimonial 4.d) (29) (35)
Flujo neto (aplicado) en actividades de intermediacion 21.202.056 4.630.825
FLUJO DE FONDO EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Cuenta de accionistas - aportantes:

Pago de dividendos (15.459.552) (19.797.254)
Flujo neto (aplicado) en actividades de financiamiento (15.459.552) (19.797.254)
FLUJO DE FONDOS EN ACTIVIDADES DE INVERSION
(Incremento) neto en:

Inversiones permanentes 4.8) (65.484) a7)

Documentos por cobrar largo plazo 4.h) (500) -

Activo fijo 4.i) (42.474) (73.667)

Activo intangible 4.j) (113.329) -
Flujo neto (aplicado) en actividades de inversién (221.787) (73.684)
(Disminucién) de fondos durante el ejercicio 8.026.231 303.720
Disponibilidades al inicio del ejercicio 3.012.099 2.708.379
Disponibilidades al cierre del ejercicio 11.038.330 3.012.099

Las notas 1 a 17 que se acompanan, forman parte integrante de este estado
Arturo Bedoya S. Mario Patifio S. Fabricio Rivas Quijano Leonor Lozada B.
Presidente del Directorio Gerente General Sindico Contador General
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Notas a los estados financieros
al 31 de diciembre de 2020 y 2019

NOTA 1 - CONSTITUCION Y OBJETO DE LA SOCIEDAD
a) Organizacion de la Sociedad

En cumplimiento a lo establecido en el Articulo 952 de la Ley N2 1834 “Ley de Valores”
del 31 de marzo de 1998 y la Normativa para los Fondos de Inversion y sus Sociedades
Administradoras, emitida mediante Resolucion Administrativa N2 SPVS-1V-N2 421 del 13
de agosto de 2004, se constituyé Nacional Sociedad Administradora de Fondos de In-
version S.A. mediante escritura publica del 3 de abril de 2000, aprobada por la Direccién
General de Registro de Comercio y Sociedades por Acciones de Bolivia con matricula N2
7-48123-1 del 7 de abril de 2000.

Complementariamente, la Autoridad de Supervisiéon del Sistema Financiero, mediante
Resolucion Administrativa SPVS-1V-N2 242, autorizé el funcionamiento y la inscripcion
en el Registro del Mercado de Valores a Nacional Sociedad Administradora de Fondos de
Inversiéon S.A.

En fecha 19 de septiembre de 2005, la Junta General de Accionistas acordo y resolvio
por unanimidad modificar la denominacion de la Sociedad a BNB SAFI S.A. SOCIEDAD
ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION. La Autoridad de Supervisién del Siste-
ma Financiero, a través de la Resolucion Administrativa SPVS-I1V-N2 1099 de fecha 12 de
diciembre de 2005, aprobd dicha modificacién, registrada en la Direccion General de
Registro de Comercio y Sociedades por Acciones de Bolivia con el N2 13683, segun cer-
tificado de FUNDEMPRESA de fecha 9 de enero de 2006.

La Sociedad de acuerdo a sus estatutos tiene un plazo de duracién de noventa y nueve
anos a partir de su inscripcion en la Direccién General de Registro de Comercio y Socie-
dades por Acciones de Bolivia (actualmente FUNDEMPRESA).

El domicilio legal de la Sociedad se encuentra en la avenida Camacho N2 1312 de la
ciudad de La Paz; asimismo, cuenta con oficinas en los departamentos de Santa Cruz,
Cochabamba y Chuquisaca. Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Sociedad presenta un
total de 27 funcionarios.
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La Sociedad tiene como objeto uUnico realizar exclusivamente la prestacién de servicios
de administracion de Fondos de Inversion.

b) Hechos importantes sobre la situacion de la Sociedad

BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos de Inversion tiene a su cargo la ad-
ministracion de siete fondos de inversion cuya denominacién y caracteristicas se des-

criben a continuacion:

a)

b)

c)

EFECTIVO FONDO DE INVERSION CORTO PLAZO es un fondo de inversion abierto de
renta mixta, administrado por BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion. EL mismo fue creado en junio de 1997, siendo uno de los primeros Fondos
de Inversion del Estado Plurinacional de Bolivia, bajo la denominacién de NACIONAL
FONDO COMUN DE VALORES. A partir del 12 de julio de 2000, se cambid la deno-
minacién a EFECTIVO FONDO DE INVERSION, cuya autorizacion de funcionamiento
fue emitida por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero, mediante Re-
solucion Administrativa SPVS-1V-N2 242 de fecha 9 de junio de 2000 e inscrito en el
Registro del Mercado de Valores con el numero SPVS-IV-FIA-EFE-003/2000.

PORTAFOLIO FONDO DE INVERSION MEDIANO PLAZO es un fondo de inversién abier-
to de renta fija, administrado por BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos
de Inversion, cuenta con autorizacion de funcionamiento emitida por la Autoridad
de Supervision del Sistema Financiero, mediante Resolucion Administrativa SPVS-
IV-N¢2 247 de fecha 13 de junio de 2000 e inscrito en el Registro del Mercado de Va-
lores con el numero SPVS-IV-FIA-PBC-004/2000.

El fondo fue originalmente creado por Fondos Bancruz S.A., Sociedad Administrado-
ra de Fondos de Inversion del Banco Santa Cruz S.A.

En fecha 28 de mayo de 2001, mediante Resoluciéon Administrativa SPVS-1V-N?2 221,
la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero, autorizo la transferencia volun-
taria de Portafolio Bancruz Fondo Inversién, administrado por Fondos Bancruz S.A.,
Sociedad Administradora de Fondos de Inversiéon a BNB SAFI S.A. Posteriormente
esta misma autoridad autorizé el cambio del denominativo del Fondo a Portafolio
Fondo de Inversiéon. En este sentido BNB SAFI S.A. inicié sus labores de administra-
dor de Portafolio Fondo de Inversion a partir del 12 de julio de 2001.

OPORTUNO FONDO DE INVERSION CORTO PLAZO es un fondo de inversién abierto
de renta fija, que invierte principalmente en activos en moneda nacional de renta
fija, administrado por BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos de Inver-
sion. Este fondo cuenta con autorizacion de funcionamiento emitida por la Auto-
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d)

f)

ridad de Supervisién del Sistema Financiero, mediante Resolucion Administrativa
SPVS-1V-N?2 314 de fecha 29 de junio de 2004 y estd inscrito en el Registro del Mer-
cado de Valores con el nimero SPVS-IV-FIA-OFI-016/2004.

OPCION FONDO DE INVERSION MEDIANO PLAZO es un fondo de inversion abierto de
renta fija, administrado por BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion cuyo objetivo esta dirigido a la inversion en valores de renta fija con arre-
glo al principio de distribucion de riesgos, que permite hacer compatible la liquidez,
seguridad y rentabilidad del capital. En fecha 21 de febrero de 2008, la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero, mediante Resolucion Administrativa SPVS-1V-N2
157 resuelve autorizar su funcionamiento e inscripcion en el Registro del Mercado
de Valores con el NUmero de Registro SPVS-IV-FIA-OPU-024/2008.

En fecha 28 de julio de 2011, mediante Resolucién Administrativa ASFI-N2 576/2011,
la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI), autorizé el cambio de
denominacion de Opcion UFV Fondo de Inversion Mediano Plazo a Opcion Fondo de
Inversion Mediano Plazo.

EN ACCION FONDO DE INVERSION MEDIANO PLAZO es un fondo de inversion abier-
to, administrado por BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos de Inver-
sion. Este fondo inicid sus actividades en fecha 3 de octubre de 2011, cuenta con la
autorizacion de funcionamiento emitida por la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero, mediante Resolucién Administrativa ASFI N2 642/2011 de fecha 12 de sep-
tiembre de 2011y esta inscrito en el Registro del Mercado de Valores con el numero
ASFI/DSV-FIA-EAF-001/2011.

“En Accién Fondo de Inversion Mediano Plazo” tiene como objetivo principal constituir
una cartera de valores principalmente de renta variable en moneda nacional y mone-
das extranjeras, con arreglo al principio de distribucion de riesgos, que permite hacer
compatible la seguridad y rentabilidad del capital. Sin embargo, para mitigar el riesgo
de liquidez, el fondo también mantiene inversiones en instrumentos de renta fija.

GLOBAL FONDO DE INVERSION CERRADO es un fondo de inversién cerrado, adminis-
trado por BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos de Inversion. Este fondo
inicié sus actividades en fecha 22 de abril de 2016, cuenta con la autorizacion de fun-
cionamiento emitida por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, mediante
Resolucion Administrativa ASFI N2 245/2016 de fecha 11 de abril de 2016 y esta inscrito
en el Registro del Mercado de Valores con el numero ASFI/DSVSC-FIC-GFC-001/2016.

“Global Fondo de Inversién Cerrado” tiene por objeto principal constituir una
cartera de inversiones en valores de Oferta Publica de renta fija en el mercado
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nacional, tanto en moneda nacional como en cualquier moneda extranjera y una
cartera de inversiones en valores de Oferta Publica de renta fija y variable en el
mercado extranjero en cualquier moneda extranjera, con arreglo al principio de
distribucion de riesgos, que permita hacer compatible la seguridad y rentabilidad
del capital.

El plazo de duraciéon del fondo es de 4.320 dias (12 afos, base 360 dias) calendario,
computables a partir de la fecha de inicio de operaciones del mismo.

g) FUTURO ASEGURADO FONDO DE INVERSION es un fondo de inversién abierto de
largo plazo, administrado por BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion. Este fondo inicid¢ actividades en fecha 23 de septiembre de 2016, cuenta
con la autorizacion de funcionamiento emitida por la Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero, mediante Resolucion Administrativa ASFI N2 1071/2015 de fecha
18 de diciembre de 2015 y estd inscrito en el Registro del Mercado de Valores con el
numero ASFI/DSV-FIA-FFA-001/2015.

“Futuro Asegurado Fondo de Inversién Abierto Largo Plazo” tiene como objetivo
principal constituir una cartera de valores principalmente de renta fija en monedas
extranjeras y moneda nacional, emitidos por emisores nacionales y extranjeros, con
mayor preponderancia en inversiones en renta fija local y en moneda nacional, con
arreglo al principio de distribucion de riesgos, que permita hacer compatible la se-
guridad y rentabilidad del capital.

Los Fondos de Inversion representan un patrimonio comun auténomo y separado juri-
dica y contablemente de BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos de Inver-
sién, constituidos a partir de los aportes de personas naturales y juridicas denominadas
participantes o aportantes, con el propdsito de realizar inversiones en valores de oferta
publica, bienes y demas activos determinados por la Ley de Mercado de Valores, sus
Reglamentos y demas normas vigentes, por cuentay riesgo de sus participantes. La pro-
piedad de los participantes o aportantes respecto a los fondos se expresa a través de
las cuotas de participacion emitidas por los mismos.

La Sociedad cuenta con una plataforma de operaciones por Internet denominada BNB
SAFI NET+ que permite a los participantes realizar operaciones de compra y rescate de
cuotas de participacion, consulta de saldos y extractos de las operaciones.

NOTA 2 - BASES PARA LA PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los presentes estados financieros fueron elaborados de acuerdo con las normas con-
tables del Manual Unico de Cuentas, emitido por la Direccién de Supervision de Valores,
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que forma parte de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, las cuales, en
todos los aspectos significativos, son concordantes con las Normas de Contabilidad
Generalmente Aceptadas en el Estado Plurinacional de Bolivia, excepto por lo indicado
en la Nota 2.1. siguiente.

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las mencionadas normas
contables requiere que la Gerencia de la Sociedad realice estimaciones que afectan los
montos de activos y pasivos, asi como los montos de ingresos y gastos del ejercicio. Los
resultados reales podrian ser diferentes de las estimaciones realizadas. Sin embargo,
estas estimaciones fueron realizadas en estricto cumplimiento del marco contable y
normativo vigente.

Para la preparacion y presentaciéon de los presentes estados financieros la Gerencia de-
fine principios, reglas y practicas a través de politicas contables, teniendo en cuenta cri-
terio de prudencia, reconociendo no sélo la forma legal de las operaciones, sino también
considerando su sustancia y realidad financiera, para revelar aspectos de importancia o
cambios de politicas que pudiesen afectar la evaluacién de la Sociedad.

2.1. Reconocimiento de los efectos de la inflacidon

De acuerdo con la Norma Contable N2 3 emitida por el Consejo Nacional de Auditoria'y
Contabilidad del Colegio de Auditores y Contadores Publicos de Bolivia, los estados fi-
nancieros deben ser reexpresados reconociendo el efecto integral de la inflacién, para lo
cual debe considerarse la variacién de la Unidad de Fomento a la Vivienda como indice
de reexpresion.

Al respecto la Resolucién Administrativa SPVS-IS-N2 087/2009 de fecha 25 de febrero
de 2009, emitida por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, establece sus-
pender a partir del 12 de enero de 2009, la reexpresion de los rubros no monetarios de
sus estados financieros a moneda constante, en funcion a la Unidad de Fomento a la
Vivienda (UFV).

En fecha 8 de diciembre de 2020 el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabili-
dad — CTNAC emitidé la Resolucién CTNAC N2 03/2020 que establece la suspensiéon del
ajuste integral por inflacion de estados financieros a partir del 11 de diciembre de 2020.

2.2. Presentacion de estados financieros
Los presentes estados financieros al 31 de diciembre de 2020 y 2019, se presentan de

manera comparativa a efectos de cumplir las normas de la Direccién de Supervision de
Valores, que forma parte de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
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2.3. Criterios de valuacion

Los criterios contables de valuacidon, mas significativos, aplicados por la Sociedad, son
los siguientes:

a) Moneda extranjera y moneda nacional con mantenimiento de valor y unidad
de fomento a la vivienda

Los activos y pasivos en moneda extranjera (dolares estadounidenses), moneda nacional
con mantenimiento de valor y las operaciones indexadas en Unidad de Fomento a la Vi-
vienda, se convierten a bolivianos, de acuerdo con los tipos de cambio y/o cotizaciones
vigentes a la fecha de cierre de cada ejercicio. Las diferencias de cambio y revaloriza-
ciones, resultantes de este procedimiento, se registran en los resultados del ejercicio,
en las cuentas de Ingresos y Gastos por Diferencia de Cambio o Mantenimiento de Valor,
segun corresponda.

Los activos y pasivos en moneda extranjera (délares estadounidenses) fueron conver-
tidos a bolivianos al tipo de cambio de compra vigente a la fecha de cierre. El tipo de
cambio al 31 de diciembre de 2020 y 2019 fue de Bs.6,86 por USD 1.

b) Inversiones bursatiles en valores e instrumentos representativos de deuda

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, las inversiones se valuan de acuerdo con lo estable-
cido en el Titulo | del Libro 82 “Metodologia de Valoracién” de la Recopilacion de Normas
para el Mercado de Valores emitida por la Autoridad de Supervision del Sistema Finan-
ciero, segun los siguiente:

i) Valores de renta fija

En el caso de valores representativos de deuda, cuando se adquiere cualquier Valor en
mercados primarios o secundarios, y hasta que no se registren otras transacciones con
valores similares en los mercados bursatiles y otros autorizados, y no exista un hecho
de mercado vigente en el “Histérico de Hechos de Mercado (HHM)” de acuerdo con lo
descrito en la “Metodologia de Valoracién” de la Recopilacién de Normas para el Merca-
do de Valores mencionada anteriormente, la Tasa de Rendimiento Relevante sera la Tasa
de Adquisicion de dicho Valor.

La informacion de la Tasa de Rendimiento Relevante, de acuerdo con los criterios de la
metodologia de valoracidon, debe ser comunicada diariamente por las bolsas de valores
autorizadas en Bolivia a las entidades supervisadas por la Autoridad de Supervision
del Sistema Financiero, involucradas en los procesos de valoracion, luego del ultimo
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ruedo de Bolsa, antes de finalizar el dia de acuerdo con lo que determine la Autoridad
de Supervision del Sistema Financiero.

En caso de que uno o mas valores de un mismo Codigo de Valoracion sean transados
en los mercados bursatiles autorizados en un dia determinado y que la suma total de
dichas transacciones supere el monto minimo determinado para cada Cédigo de Valora-
cidn, todos los demas valores de ese mismo Cdédigo de Valoracién deberan ser valorados
utilizando la Tasa Promedio Ponderada de las transacciones efectuadas.

En dicho caso, la Tasa de Rendimiento Relevante sera el promedio ponderado de las
Tasas de Rendimiento de las transacciones del dia (realizadas en mercados bursatiles
autorizados), de los valores pertenecientes a un mismo Cédigo de Valoracion.

Asimismo, si un dia determinado no se transe ningun valor de un mismo Cédigo de Va-
loracion, o las transacciones realizadas no superen el monto minimo de negociacion
necesario, el precio del dia de estos valores se determina utilizando como Tasa de Ren-
dimiento Relevante la tasa vigente en el “Histérico de Hechos de Mercado”.

Cuando no existen Tasas de Rendimiento Relevantes en el Histérico de Hechos de Mer-
cado para un determinado Cddigo de Valoracion, el precio de los valores se determina
utilizando la ultima Tasa de Rendimiento vigente para el valor, hasta que exista un hecho
de mercado relevante.

ii) Valores emitidos por el Banco Central de Bolivia o el Tesoro General de
la Nacion

Los valores emitidos por el Banco Central de Bolivia o el Tesoro General de la Nacién, son
valuados en base a tasas de rendimiento promedio ponderadas de la ultima subasta del
Banco Central de Bolivia, en caso de no existir tasas de mercado relevantes de la Bolsa
de Valores.

La prevision por menor valor en Titulos e Instrumentos Representativos de Deuda se
constituye en los siguientes casos:

— Cuando el sistema de valoracion de las inversiones sea el de “precio de costo o de
mercado, el menor.”

— Cuando la entidad reguladora, mediante norma expresa establezca la constitucion de
una prevision por pérdida del valor.

— Cuando, no disponiendo de un precio de mercado o marcacion, la Sociedad, aplican-
do un criterio de prudencia, opte por su constitucion.
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c) Valores emitidos en el extranjero
Para la valoracion de valores emitidos en extranjero se utilizan dos métodos:

i) Cuando se tiene un instrumento de deuda que no cuenta con un cédigo de identifi-
cacion unica (ISIN, CUSIP, etc.) se valla a Precio de Curva, considerando las condi-
ciones iniciales de compray las formulas de calculo establecidas en la Metodologia
de Valoracion, de acuerdo con el tipo de instrumento.

ii) La valoracion de instrumentos de deuda que cuenten con un codigo de identifi-
cacion unica (ISIN, CUSIP, etc.) se valua en base a los Precios o Tasas que la Bolsa
de Valores proporcione de acuerdo con procedimientos descritos en el “Manual de
Procedimiento Interno para Difusién de Informacién sobre valores emitidos en el
Extranjero” y las férmulas establecidas en la Metodologia de Valoracion.

Los Instrumentos de deuda con tasa nominal de emision (rendimiento) conocida o bo-
nos cero cupon se valoran diariamente de acuerdo a su valor econémico, considerando
para ello la Tasa de Rendimiento Relevante.

Se entiende por Tasa de Rendimiento Relevante a la Tasa Interna de Retorno (TIR) obser-
vada en los mercados internacionales para ese mismo instrumento.

Las agencias informativas financieras internacionales autorizadas por el Organo de su-
pervisién, son Bloomberg y Reuters. Sin perjuicio de lo anterior, la Autoridad de Super-
vision del Sistema Financiero, tiene la potestad de autorizar nuevas fuentes de informa-
cion mediante regulacion especifica.

d) Inversiones en operaciones de reporto
Las inversiones por operaciones de compra en reporto se registran, tanto en el activo
como el pasivo, al valor del contrato de reporto cuando la Sociedad actla como reporta-

dor, mas los rendimientos devengados sobre las inversiones en operaciones de reporto.

La prevision por menor valor en Titulos reportados se constituye de igual manera que las
Inversiones bursatiles en valores e instrumentos representativos de deuda.

e) Inversiones bursatiles en valores representativos de derecho patrimonial
Las inversiones bursatiles en titulos valores representativos de derecho patrimonial co-

rresponden a Inversiones en fondos de inversién que estan valuados a su valor neto de
realizacién al cierre de cada ejercicio.

67



. ESTADOS FINANCIEROS

f) Impuestos por recuperar

El saldo de esta cuenta se constituye en el impuesto sobre las utilidades de las empre-
sas, generado en cada ejercicio contable, que serd compensado con el impuesto a las
transacciones de la gestion siguiente y estan valuados a su costo de adquisicion.

g) Gastos pagados por anticipado

Los gastos pagados por anticipado estan valuados a su costo de adquisicién y corres-
ponden a los importes pagados por anticipado por la contratacion de servicios.

h) Inversiones permanentes

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, las inversiones permanentes estan compuestas por:

— Acciones de la Bolsa Boliviana de Valores S.A., que estan valuadas a su valor patrimo-
nial proporcional, de acuerdo con lo establecido en el Manual Unico de Cuentas.

— Acciones de la Administradora de Tarjetas de Crédito S.A., que estan valuadas a su
costo de adquisicidn, de acuerdo con lo establecido en el Manual Unico de Cuentas.

i) Activo fijo

Los activos fijos estan valuados a su costo de adquisicion reexpresados por inflacion

hasta el 31 de diciembre de 2008. La depreciacion es calculada por el método de linea

recta aplicando tasas anuales suficientes para extinguir los valores al final de la vida util

estimada. Dichos bienes, en su conjunto, no superan su valor de mercado.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida util
de los bienes son cargados a los resultados del ejercicio en el que se incurren.

j) Activo intangible

El activo intangible esta compuesto por las licencias de software, las cuales estan va-
luadas al costo de adquisicion, menos la correspondiente amortizacion acumulada, que
es calculada por el método de linea recta aplicando tasas anuales suficientes para ex-
tinguir los valores al final de la vida util.

k) Otros activos

Los otros activos corresponden a:
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— Bienes diversos

Esta compuesto por la papeleria e impresos, los cuales estan valuados a su valor de
costo. Los mismos son cargados a resultados a medida que se da uso efectivo a estos
bienes.

— Gastos de organizacion

Registra los gastos de organizacion incurridos en la constitucion de Global Fondo de
Inversién Cerrado y Futuro Asegurado Fondo de Inversién los cuales se valuan a su valor
de costo y se amortizan aplicando una tasa del 25% anual, dando cumplimiento a las
normas de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

) Obligaciones por financiamiento a corto plazo

Representa las obligaciones y los cargos devengados pendientes de pago, asumidas por
la Sociedad por operaciones bursatiles a corto plazo. Las operaciones de compra en
reporto se registran a valor del contrato de reporto actualizado a la fecha de cierre de
cada ejercicio.

m) Impuestos por pagar

Los impuestos por pagar estan compuestos por las obligaciones directas de la Sociedad
y los saldos como agente de retencién en favor del Servicio de Impuestos Nacionales, y
estan valuadas al costo de adquisicion.

n) Provision para indemnizaciones al personal

La provisién para indemnizaciones al personal se constituye por el total del pasivo de-
vengado, al cierre de cada ejercicio. Segun las disposiciones legales vigentes, transcurri-
dos mas de noventa dias de antigliedad en su empleo, en los casos de retiro voluntario
o forzoso, el personal ya es acreedor a la indemnizacion equivalente a un mes de sueldo
por afio de servicio y/o equivalente a duodécimas de un sueldo por un periodo menor a
un aflo de servicio.

o) Patrimonio neto

De acuerdo con lo establecido en la Resolucion Administrativa SPVS-1S-N2 087/2009 de fecha
25 de febrero de 2009, emitida por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, los ru-
bros no monetarios deben registrarse a valores histoéricos a partir del 12 de enero de 2009. Por
lo tanto, a partir de esa fecha, las cuentas del Patrimonio no fueron reexpresadas por inflacion.
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p) Resultado del ejercicio

La Sociedad determina los resultados del ejercicio de acuerdo con lo dispuesto en la
Resolucion Administrativa SPVS-1S-N2 087/2009 de fecha 25 de febrero de 2009, emitida
por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, la cual determina que los rubros
no monetarios se registren a valores histéricos, por lo que a partir del 12 de enero de
2009, no fueron reexpresados por inflacion.

q) Cuentas de registro

Corresponde a documentos, valores e inversiones de propiedad de la Sociedad que se
encuentran registrados a su valor nominal.

r) Patrimonio autonomo en administracion

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, las operaciones correspondientes a los patrimonios
autonomos denominados EFECTIVO Fondo de Inversion Corto Plazo, PORTAFOLIO Fondo
de Inversién Mediano Plazo, OPORTUNO Fondo de Inversion Corto Plazo, OPCION Fondo
de Inversion Mediano Plazo, EN ACCION Fondo de Inversién Mediano Plazo, GLOBAL Fon-
do de Inversiéon Cerrado y FUTURO ASEGURADO Fondo de Inversion Abierto Largo Plazo,
administrados por la Sociedad, son registradas en cuentas de orden a los valores netos
al cierre de cada ejercicio.

s) Ingresos operacionales

Los ingresos operacionales corresponden a las comisiones por la administracion de fon-
dos de inversion, los mismos son contabilizados por el método del devengado.

t) Gastos operacionales

Los gastos operacionales corresponden a los gastos directos incurridos por servicio de
administracion de fondos de inversion, los cuales son contabilizados por el método del
devengado.

u) Ingresos financieros

Los ingresos financieros corresponden a ingresos provenientes de intereses por dispo-
nibilidades, asi como los ingresos obtenidos por rendimiento en inversiones en valores

representativos de deuda, valores representativos de derecho patrimonial y premios por
operaciones de reporto. Estos ingresos se registran por el método del devengado.
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v) Gastos financieros

Los gastos financieros corresponden a pérdidas por valuacion de titulos a precios de
mercado, asi como pérdidas por ventas de valores bursatiles. Estos gastos son contabi-
lizados por el método del devengado sobre las operaciones vigentes.

w) Gastos de administracion

Los gastos administrativos corresponden a remuneraciones al personal, gastos de co-
mercializacion, depreciacion y desvalorizacion de activos fijos, asi como la amortizacién
de gastos diferidos y otros gastos administrativos, los cuales son contabilizados por el
método del devengado.

x) Ingresos no operacionales

Los ingresos no operacionales corresponden a ingresos obtenidos en el ejercicio origina-
do por ingresos complementarios a la actividad principal de la Sociedad, y se registran
por el método del devengado.

y) Gastos no operacionales

Los gastos no operacionales corresponden a gastos originados por conceptos comple-
mentarios a la actividad principal de la sociedad, y se registran por el método del de-
vengado.

z) Impuesto sobre las utilidades de las empresas (IUE)

BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, en lo que respecta al
Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas, esta sujeto al régimen tributario esta-
blecido en la Ley N2 843 (texto ordenado vigente) y los Decretos Supremos N2 24051 de
29 de junio de 1995 y N2 29387 del 19 de diciembre de 2007. La tasa de impuesto es del
25% sobre la utilidad tributaria determinada y es liquidado y pagado en ejercicios anua-
les considerado como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones, hasta la presen-
tacion de la liquidacién del IUE correspondiente al ejercicio siguiente.

aa) Impuesto a las transacciones financieras
De acuerdo con la Ley N2 3446 de fecha 21 de julio de 2006, los rescates de cuotas de
participacion en cuentas de Fondos de Inversion constituidos en moneda extranjera o en

moneda nacional con mantenimiento de valor respecto a cualquier moneda extranjera
y con un saldo mayor a USD 2.000 no estan exentos del Impuesto a las Transacciones

1
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Financieras (ITF). Por lo tanto, la Sociedad procede a la retencidén de este impuesto cuya
alicuota es del 0,25% hasta el 31 de diciembre de 2019 y 0,30% a partir del 12 de enero de
2020, aplicado a estas operaciones en los Fondos de Inversion que administra.

NOTA 3 — CAMBIOS EN LAS POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES

Al 31 de diciembre de 2020, no existieron cambios significativos en las politicas y prac-
ticas contables respecto a la gestion 2019.

NOTA 4 - COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
a) DISPONIBLE

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019
Bs Bs
Cuenta corriente en moneda nacional 10.784.221 2.754.206
Cuenta corriente en moneda extranjera 4.243 3.048
Caja de ahorro en moneda nacional 10.404 10.400
Caja de ahorro en Unidad de Fomento a la Vivienda 163.718 161.852
Otros depositos a la vista moneda extranjera 75.744 82.593
11.038.330 3.012.099

b) INVERSIONES BURSATILES EN VALORES E INSTRUMENTOS REPRESENTATI-
VOS DE DEUDA

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019
Bs Bs
Valores emitidos por entidades financieras nacionales - 21.319.459
Valores e instrumentos emitidos en el extranjero 1.030.718 981.522
1.030.718 22.300.981
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c) INVERSIONES EN OPERACIONES DE REPORTO

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019
Bs Bs
Valores adquiridos en reporto 15.514.689 -
Rendimientos devengados sobre valores en reporto 48.510 6.383.300
15.563.199 6.383.300

El saldo al 31 de diciembre de 2020 y 2019 corresponden a Depdsitos a Plazo Fijo emiti-
dos por “Entidades Financieras del Pais” vendidos en reporto.

d) INVERSIONES BURSATILES EN VALORES REPRESENTATIVOS DE DERECHO PA-
TRIMONIAL

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019

Bs Bs
Credifondo Corto Plazo Fondo de Inversidon Abierto 3.284 3.255
3.284 3.255

e) DOCUMENTOS Y CUENTAS PENDIENTES DE COBRO

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019
Bs Bs
Deudores por valores adquiridos en reporto 15.514.689 -
15.514.689 -

f) IMPUESTOS POR RECUPERAR

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019
Bs Bs
Pago del Impuesto sok?re las Utilidades de Empresas a cuenta del 1563.894 1544.698
Impuesto a las Transacciones
1.563.894 1.544.698
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g) INVERSIONES PERMANENTES

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019
Bs Bs
Acciones de la Bolsa Boliviana de Valores 1.008.311 942.828
Acciones Administradora de Tarjetas de Crédito 1.634 1.634
1.009.946 944.462

h) DOCUMENTOS POR COBRAR LARGO PLAZO

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019

Bs Bs

Documentos por cobrar largo plazo 500 -
500 -

i) ACTIVO FIJO

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

Depreciaciones

Valores actualizados Valores residuales

acumuladas
2020 2019 2020 2019 2020 2019
Bs Bs Bs Bs Bs Bs
Mobiliario y enseres 365.965 365.965 317.257 302.250 48.708 63.715
Equipos e instalaciones 71.015 69.733 63.317 60.658 7.698 9.075
Equipos de computacion 558.057 516.865 475.033 437.749 83.024 79.116
Vehiculos 201.840 201.840 201.839 188.384 1 13.456
1.196.877 1154.403 1.057.446 989.041 139.431 165.362

Las depreciaciones de bienes de uso, cargadas a los resultados de los ejercicios termina-
dos el 31 de diciembre de 2020 y 2019, alcanzan a Bs68.405 y Bs119.950, respectivamente.
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j) ACTIVO INTANGIBLE

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019
Bs Bs
Valor actual de programas y licencias de computacion 263.195 149.866
Amortizacion de programas y licencias de computacion (166.391) (129.808)
Aportes y afiliaciones 19.327 19.327
116.131 39.385

Las amortizaciones de programas y licencias, cargadas a los resultados de los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019, alcanzan a Bs36.583 y Bs37.467 respec-

tivamente.

k) OTROS ACTIVOS

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019
Bs Bs
Bines diversos 88.450 60.139
Cargos diferidos (1) 205.940 205.940
Amortizacion acumulada (205.940) (184.781)
88.450 81.298

(1) AL 31 de diciembre de 2020 y 2019 el saldo de cargos diferidos esta compuesto por
los gastos de organizacion incurridos en la constitucién de “Futuro Asegurado Fon-
do de Inversion” y “Global Fondo de Inversion Cerrado”, los cuales se valuan a su

valor de costo y se amortizan aplicando una tasa del 25% anual.

Las amortizaciones a los cargos diferidos, cargadas a los resultados de los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019 alcanzan a Bs21.159 respectivamente.
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1) OBLIGACIONES POR FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019
Bs Bs
Obligaciones por operaciones de reporto (1) 15.514.689 6.383.300
Cargos devengados sobre obligaciones por financiamiento a corto plazo. - 19.667
15.514.689 6.402.967

(1) El saldo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, corresponde a Depdsitos a Plazo Fijo
emitidos por “Entidades Financieras del Pais” vendidos en reporto.

m) IMPUESTOS POR PAGAR

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019
Bs Bs
Retenciones de impuestos por pagar 391.779 315.980
Impuestos por pagar con cargo a la entidad (1) 5.654.391 5.042.120
6.046.170 5.358.100

(1) Los importes mas significativos corresponden al impuesto sobre las utilidades de
las empresas e impuesto al valor agregado, pendientes de pago.

n) PROVISIONES

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019
Bs Bs
Provision de obligaciones laborales 1.151.035 1.046.932
Otras provisiones
Tasas de regulacion ASFI 120.050 150.925
1.271.085 1197.857
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o) INGRESOS Y GASTOS OPERACIONALES

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019
Bs Bs
Ingresos operacionales
Ingresos por administracion y custodia de cartera 29.872.758 28.325.806
29.872.758 28.325.806
Gastos operacionales
Gastos por administracion y custodia 1173.493 1.497.273
Gastos operacionales diversos 335.463 340.324
1.508.956 1.837.597

p) INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019
Bs Bs
Ingresos financieros
Ganancia por venta de valores bursatiles 861.446 495.921
Rendimiento por inversiones bursatiles en valores de deuda 82.414 851.933
Rendimiento por inversiones en derecho patrimonial 821 805
Ganancia valoraciéon de cartera de inversiones bursatiles 255.561 1.389.141
Otros ingresos financieros 372.887 10.050
1.573.129 2.747.850
Gastos financieros
Pérdidas por venta de valores bursatiles 132 185
Pérdidas por valoracién de cartera de inversiones 170.638 864.018
Otros cargos financieros (1) 44185 582.056
214.955 1.446.259

(1) Corresponden a los cargos devengados por concepto de intereses, originados por
obligaciones de financiamiento a corto plazo obtenidos en operaciones de reporto.
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q) GASTOS DE ADMINISTRACION

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019
Bs Bs

Gastos de personal 4.869.839 4725.525
Gastos de comercializacion 131.860 228.100
Depreciacion y desvalorizacion de activo 104.988 157.416
Amortizacién de cargos diferidos 21158 51.485
Servicios contratados 654.227 761.094
Seguros 76.617 72.592
Comunicaciones y traslados 158.555 197.154
Mantenimiento y reparaciones 11.638 1.879
Impuestos 1.028.569 986.433
Gastos notariales y judiciales 58.045 80.602
Alquileres 71.618 71.618
Energia eléctrica, agua y calefaccion 32.786 59.779
Papeleria, utiles y material de servicio 144.057 178.286
Suscripciones y afiliaciones 2.075 1.979
Multas y sanciones SPVS (actualmente ASFI) 7.319 3.485
Tasas de regulacion SPVS (actualmente ASFI) 609.433 613.531
Aportes a otras entidades 32.615 31.999
Gastos por servicios bancarios 243.352 273.885
Otras multas y sanciones 1.797 3132
Gastos de adminitraciéon diversos 42.610 141.991

8.303.158 8.641.966

NOTA 5 - CAPITAL SOCIAL Y RESULTADOS ACUMULADOS
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el capital autorizado de la Sociedad es de Bs6.720.000

y el capital pagado es de Bs3.360.000 dividido en 33.600 acciones a un valor nominal de
Bs100 cada una.
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Asimismo, durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019, la So-
ciedad realizé modificaciones que generan variaciones en la estructura del patrimonio
neto, segun el siguiente detalle:

1) LaJunta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 29 de enero de 2020, dispuso
distribuir los dividendos a los accionistas por Bs15.459.552 correspondiente a los
resultados acumulados de la gestidén 2019.

2) LadJunta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 24 de enero de 2019, dispuso
distribuir los dividendos a los accionistas por Bs19.797.254 correspondiente a los
resultados acumulados de la gestion 2018.

El valor patrimonial proporcional de cada accion, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es
de Bs688 y Bs640, respectivamente.

NOTA 6 — RESERVA LEGAL

De acuerdo con normas vigentes y los estatutos de la Sociedad, debe destinarse una
suma no inferior al 10% de las utilidades liquidas y realizadas de cada ejercicio al Fondo de
reserva legal, hasta alcanzar el 50% del Capital Pagado. La reserva legal al 31 de diciembre
de 2020 y 2019, es de Bs1.953.991 para ambas fechas y supera el 50% del Capital Pagado.

NOTA 7 — CUENTAS DE REGISTRO

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

2020 2019
Bs Bs
Custodia de valores sin oferta publica de la entidad 77.950 77.950
Custodia de documentos de la entidad (1) 26.774.418 27.460.418
Otras cuentas de registro 8 8
26.852.376 27.538.376

(1) AL31de diciembre de 2020 y 2019, los saldos de esta cuenta incluyen Boletas de Ga-
rantia por USD 3.900.000 y 3.900.000 respectivamente, que la Sociedad constituyé
a favor de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero en cumplimiento a lo
establecido en el Articulo 12 de la Seccidn 4 del Capitulo V del Titulo | del Libro 5° de
la Recopilacién de Normas para el Mercado de Valores emitida por la Autoridad de
Supervisiéon del Sistema Financiero.
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NOTA 8 — POSICION EN MONEDA EXTRANJERA
Los estados financieros expresados en bolivianos, incluyen el equivalente de saldos en
otras monedas (principalmente délares estadounidenses) y Unidades de Fomento a la

Vivienda (UFV).

Al 31 de diciembre de 2020:

Total Total

ME UFV Total

Bs Bs Bs
ACTIVO
Disponible 79.988 163.718 243.706
Inversiones bursatiles en valores e instrumentos representativos de deuda  1.030.718 - 1.030.718
Inversiones bursatiles en valores representativos de derecho patrimonial 3.284 - 3.284
Total activo 1.113.990 163.718 1.277.708
PASIVO
Provisiones 120.050 - 120.050
Total pasivo 120.050 - 120.050
Posicion neta activa 993.940 163.718 1.157.658

Al 31 de diciembre de 2019:
Total Total

ME UFV Total

Bs Bs Bs
ACTIVO
Disponible 85.641 161.852 247.493
Inversiones bursatiles en valores e instrumentos representativos de deuda 981.521 - 981.521
Inversiones bursatiles en valores representativos de derecho patrimonial 3.255 - 3.255
Total activo 1.070.417 161.852 1.232.269
PASIVO
Provisiones 150.925 - 150.925
Total pasivo 150.925 - 150.925
Posicion neta activa 919.492 161.852 1.081.344
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Los activos y pasivos en moneda extranjera (dolares estadounidenses) han sido conver-
tidos a bolivianos al tipo de cambio oficial vigente al 31 de diciembre de 2020 y 2019, de
Bs6,86 por USD 1, o su equivalente en otras monedas.

Los activos al 31 de diciembre de 2020 y 2019, en Unidades de Fomento a la Vivienda
fueron indexados a bolivianos a la cotizacion oficial vigente a esas fechas de UFV 1 por
Bs2,35851 y Bs2,33187, respectivamente.

NOTA 9 — CUENTAS DE ORDEN, ADMINIS'!'RACIéN DE FONDOS DE IN-
VERSION - PATRIMONIOS AUTONOMOS

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, los fondos de inversion “EFECTIVO”, “PORTAFOLIO”,
“OPORTUNO” “OPCION”, “EN ACCION”, “GLOBAL” y “FUTURO ASEGURADO” son produc-
tos de inversion ofrecidos por la Sociedad que permiten, tanto a personas naturales
y/o juridicas, participar de un patrimonio auténomo el cual es invertido en un conjunto
de instrumentos financieros de acuerdo con una politica preestablecida, orientada a la
optimizacion de la rentabilidad de los valores sin descuidar la diversificacion del riesgo
de la inversion. Los criterios contables de valuacién mas significativos aplicados por la
Sociedad para las inversiones de los Fondos de Inversidon administrados se describen en
la nota 2.3.

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la siguiente:

Al 31 de diciembre de 2020:

EFECTIVO PORTAFOLIO OPORTUNO OPCION EN ACCION
Fondo de Fondo de Fondo de Fondo de Fondo de
Inversion Inversion Inversion Inversion Inversion
Bs Bs Bs Bs Bs
Disponible 168.849.620 142.463.938 111.311.849 31.790.786 40.730.132
Inversiones bursaties en valores ¢ instrumentos 101.241446 708565193 126.663.554 264.448.748 75.854186
representativos de deuda
Inversiones en operaciones de reporto 43.798.826 70.311.442 37.634.949 19.490.731 24591186
Inversiones burs_atlle§ en valores representativos 2.074.886 9207571 i ) 36,533,007
de derecho patrimonial
Documentos y cuentas pendientes de cobro 19.320121 50.152.399 3.057.828 - -
TOTAL DE CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS 336.484.899 980.700.543 278.668.180 315.730.265 177.708.511
Menos:
Obligaciones por financiamiento a corto plazo 24.556.722 20147.479 34.627.583 19.532.116 24.655.425
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Obligaciones por operaciones bursatiles a
corto plazo

Fondo neto

TOTAL DE CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS

Disponible

Inversiones bursatiles en valores e instrumentos
representativos de deuda

Inversiones en operaciones de reporto

Inversiones bursatiles en valores representativos
de derecho patrimonial

Documentos y cuentas pendientes de cobro
Gastos por anticipado

TOTAL DE CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS
Menos:

Obligaciones por financiamiento a corto plazo

Obligaciones por operaciones bursatiles a
corto plazo

Fondo neto

TOTAL DE CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS

Al 31 de diciembre de 2019:

Disponible

Inversiones bursatiles en valores e instrumentos

representativos de deuda

19.320121 50.152.399 3.057.829 - -
43.876.843 70.299.878 37.685.412 19.532.116 24.655.425
292.608.056 910.400.665 240.982.768 296.198.149 153.053.086
336.484.899 980.700.543 278.668.180 315.730.265 177.708.511
FUTURO
GLOBAL ASEGURADO
Fondo de TOTAL
] Fondo de
Inversion .
Inversion
Bs Bs Bs
27.7114.147 4,588.553 527.449,025
745.458.506 80.836.097 2.103.067.730
- - 37.634.949
- - 49,015.464
- - 72.530.348
39.614 - 39.614
773.212.267 85.424.650 2.789.737.130
- - 123.519.325
- - 72.530.349
- - 196.049.674
773.212.267 85.424.650 2.593.687.456
773.212.267 85.424.650 2.947.929.315
EFECTIVO PORTAFOLIO OPORTUNO OPCION EN ACCION
Fondo de Fondo de Fondo de Fondo de Fondo de
Inversion Inversion Inversion Inversion Inversion
Bs Bs Bs Bs Bs
106.993.217 155.527.391 42572144 33.652.137 16.483.984
137.362.975 640.531.491 219,552,347 269.087.109 109.602.555
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Inversiones en operaciones de reporto 34.804.172 31.747.765 16.025.000 12.472.200 14.765.180

Inversiones bursatiles en valores representativos

- 5.777.995 9.057.236 - - 33.803.559
de derecho patrimonial
Documentos y cuentas pendientes de cobro 16.172.263 31.736.914 - - 711.638
TOTAL DE CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS 301.110.622 868.600.797 278.149.491 315.211.446 175.366.916
Menos:
Obligaciones por financiamiento a corto plazo 18.682.248 31.736.914 16.055.216 12.538.253 14.093.748
Obligaciones por operaciones bursatiles a 16.172.263 i i i 711638
corto plazo

34.854.511 31.736.914 16.055.216 12.538.253 14.805.386
Fondo neto 266.256.111 836.863.883 262.094.275 302.673.193 160.561.530
TOTAL DE CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS 301.110.622 868.600.797 278.149.491 315.211.446 175.366.916
ASFEL:ETUURF;ODO GLOBAL
Fondo de TOTAL
Fondo de iy
o Inversion
Inversion
Bs Bs Bs

Disponible 4.781.072 35.032.895 395.042.840
Inversmnes.bursatlles en valores e instrumentos 70009758 730.892.749 917,058,984
representativos de deuda
Inversiones en operaciones de reporto - - 109.814.317
Inversiones bursgules en valores representativos i i 18638790
de derecho patrimonial
Documentos y cuentas pendientes de cobro - - 48.620.815
Gastos por anticipado - 40.066 40.066
TOTAL DE CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS 74.810.830 765.965.710 2.779.215.812
Menos:
Obligaciones por financiamiento a corto plazo - - 93.106.379
Obligaciones por operaciones bursatiles a i i 16.883.901
corto plazo
Fondo neto - - 109.990.280
TOTAL DE CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS 74.810.830 765.965.710 2.669.225.532

NOTA 10 — RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, no se han registrado resultados extraordinarios.
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NOTA 11 — RESULTADOS DE GESTIONES ANTERIORES

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, no se han efectuado operaciones por las cuales se
hayan reconocido resultados de gestiones anteriores que afecten a los resultados del
ejercicio.

NOTA 12 - BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, no existen bienes de disponibilidad restringida.
NOTA 13 - RESTRICCIONES PARA LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, no existen restricciones para la distribucion de
utilidades.

NOTA 14 — CONTINGENCIAS

No existen operaciones significativas, ni compromisos que no hayan sido contabilizados,
de los que pudieran resultar contingencias probables para la Sociedad al 31 de diciem-
bre de 2020 y 2019.

NOTA 15 — OTRAS REVELACIONES IMPORTANTES
Calificacion de Riesgo

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, los fondos administrados por BNB SAFI S.A. Socie-
dad Administradora de Fondos de Inversion obtuvieron calificaciones asignadas por la
empresa internacional Pacific Credit Rating S.A. y AESA Ratings, sobre saldos al 31 de
diciembre de 2020 y 2019, segun el siguiente cuadro:

Calificacion al Calificacion al
31/12/20 31/12/19

Efectivo Fondo de Inversién Corto Plazo AA2 AA2
Portafolio Fondo de Inversién Mediano Plazo AA2 AA2
Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo AA1 AAA
Opcion Fondo de Inversion Mediano Plazo Al AA2
En Accion Fondo de Inversidn Mediano Plazo Al Al

Global Fondo de Inversion Cerrado AAA AA1
Futuro Asegurado Fondo de Inversién Largo Plazo A2 A2
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La calificacién de Riesgo se basa en el analisis de la calidad crediticia promedio y del
nivel de pérdidas esperado asociados a la cartera del portafolio que compone el fondo
ajustado a su duracién promedio historica.

Adicionalmente, se consideraron como factores para la calificacion el objetivo de inver-
sién del fondo, la performance histérica respecto al benchmark, la calidad de Adminis-
trador en el ambito local y las condiciones en cuanto a concentracién de inversiones
que presenta el fondo.

Cambios normativos

La Ley N2 1356 del 28 de diciembre de 2020 modifica el primer parrafo del Articulo 51 de
la Ley N2 843 de 20 de mayo de 1986, modificado por las Leyes N2 771 de 29 de diciembre
de 2015 y N2 921 de 29 de marzo de 2017, quedando redactado con el siguiente texto:

“Cuando el coeficiente de rentabilidad respecto del patrimonio de las entidades de in-
termediacién financiera, Empresas de Arrendamiento Financiero, Almacenes generales
de depdsito, Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion (SAFI), Agencias de
Bolsa y Sociedades de Titularizacion, reguladas por la Autoridad de Supervision del Sis-
tema Financiero (ASFI), exceda el seis por ciento (6%), las utilidades netas imponibles
de estas entidades estaran gravadas con una Alicuota Adicional al Impuesto sobre las
Utilidades de las Empresas del veinticinco por ciento (25%). Se encuentran también su-
jetas a esta disposicion, las Entidades Aseguradoras y Reaseguradoras, reguladas por la
Autoridad de Fiscalizacién y Control de Pensiones y Seguros — APS”.

Adicionalmente, se modifica el Articulo 117 de la Ley N° 1834 de 31 de marzo de 1998, del
Mercado de Valores, con la siguiente redaccion:

“ARTICULO 117. INCENTIVOS TRIBUTARIOS.- Las ganancias de capital generadas por la
compra / venta de acciones a través de una bolsa de valores, no estaran gravadas por el
Impuesto al Valor Agregado”.

El Decreto Supremo N? 4434 establece que las modificaciones indicadas entraran en
vigencia a partir del 1 de enero de 2021.

NOTA 16 — OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion mantiene saldos de operaciones activas y pasivas con partes vinculadas, las
mismas que han originado ingresos y egresos en condiciones similares a las del merca-
do, los cuales son reconocidos en cada ejercicio.
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Al 31 de diciembre de 2020

ACTIVOS Y PASIVOS

Banco Nacional de Bolivia S.A.

INGRESOS Y GASTOS
Banco Nacional de Bolivia S.A.
BNB Valores S.A.

BNB Valores Perll S.A. SAB

CUENTAS DE ORDEN
BNB Valores S.A.

BNB Valores Peru S.A. SAB

Al 31 de diciembre de 2019:

ACTIVOS Y PASIVOS

Banco Nacional de Bolivia S.A.

Disponible

Bs

10.952.182

10.952.182

Gastos
operativos

Ingresos
financieros

Gastos

administrativos

Bs

143.237

901179

Bs

11.092

Bs

319.516

33.770

1.044.416

11.092

353.286

Inversiones
titulos

Bs

15.563.199
1.030.718

16.593.917

Disponible

Bs

2.919.106

2.909.106
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Gastos Ingresos Gastos
operativos financieros administrativos
Bs Bs Bs
INGRESOS Y GASTOS
Banco Nacional de Bolivia S.A. 143.237 354 376.562
BNB Valores S.A. 971.387 - 61.572
BNB Valores Peru S.A. SAB - - -
1114.624 354 438.134
Inversiones
titulos
Bs
CUENTAS DE ORDEN
BNB Valores S.A. 27.702.759
BNB Valores Peru S.A. SAB 981.521
28.684.280

NOTA 17 — HECHOS POSTERIORES

No se han producido con posterioridad al 31 de diciembre de 2020, hechos o circunstan-
cias que afecten en forma significativa los presentes estados financieros.

Arturo Bedoya S. Mario Patifio S.
Presidente del Directorio Gerente General
Fabricio Rivas Q. Leonor Lozada B.
Sindico Contador General
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