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1. Resumen del Prospecto

Informacion  resumida acerca del contenido del

prospecto.
Punto No2. Introducc

Descripcion informativa acerca del concepto y creacion
de Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo.

Explicacion detallada sobre las caracteristicas y objetivos
de Oportuno Fondo de Inversion Corto Pl sus
ventajas, limitaciones, determinacién del rendimiento,
minimizacion del riesgo; asi como también, las
principales funciones de BNB SAFI S.A. Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, como su
administrador y los entes fiscalizadores de la misma.

Punto No3. Aspectos generales

Caracteristicas generales de BNB SAFI S.A. Sociedad
Administradora de Fondos de Inversion, como ser:
direccion, numero de identificacion tributaria, capital
social, accionistas, estructura administrativa, composicion
del directorio, principales ejecutivos, obligaciones y
derechos. Asimismo, se presenta el objetivo de Oportuno
Fondo de Inversién Corto Plazo sus derechos y
obligaciones, antecedentes relevantes, experiencia de
BNB SAFI S.A. y situacion del Fondo Administrado.

2. Introduccion

Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo se constituye en un
producto financiero disefiado con el propdsito principal de
formar una cartera de inversiones que cumpla con el principio
de diversificacion de riesg alcanzando de esta manera el
mayor grado de minimizacién del mismo.

Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo es administrado por
BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion (BNB SAFI S.A.). Para sus participantes, trabajar su
dinero con Oportuno es tan simple como manejar las
tradicionales cuentas corrientes o cajas de ahorros, dada la

Punto No4. Principales factores de riesgo

Principales factores que pudiesen influir en el
desempeno de Oportuno Fondo de Inversion Corto
Plazo: factores macroeconémicos, factores internos,
riesgos sectoriales.

Punto No5. Pol de inversiones

Objetivo, criterios y politicas de inversion; asi como
también las restricciones y limites en las inversiones,
criterios utilizados en la diversificacion y minimizacion del
riesgo, indicador de comparacion de desempefo del
fondo, como también criterio de valoracién de las
inversiones.

Explicacion de la con icion del comité de inversiones.
Restricciones aplicables a las inversiones del fondo de
acuerdo a lo establecido en la Normativa para los Fondos
de Inversioén y sus Sociedades Administradoras

Punto No6. Impuestos

Descripcion del tratamiento impositivo.

Punto No7. Comisiones y gastos

Politicas sobre el cobro de comisiones y gastos

simplicidad de su proceso operativo. Sin embargo y por la
complejidad de su administracion, Oportuno Fondo de
Inversion Corto Plazo se constituye en uno de los productos
financieros mas sofisticados y complejos que existe en la
actualidad en nuestro pais.

El proposito del presente Prospecto es el de informar a los
participantes, de la forma més clara posible, las caracteristicas
de Oportuno, tratando de simplificar la terminologia técnica
del negocio, con la finalidad de lograr una completa
comprension.

relacionados con la administracion de Oportuno Fondo
de Inversion Corto Pl

Punto No8. Responsabilidad de otras instituciones

Responsabilidad de otras instituciones sobre cualquier
tipo de servicio o contrato que se realice.

Punto No.9. Aspectos administrativos

Descripcion de las normas a las que se sujeta BNB SAFI
S N su labor de administrador de Oportuno Fondo de
Inversion Corto Plazo; asi como también, politicas acerca
de las publicaciones, reportes, mecanismos de consulta e
informacion, posibles modificaciones al Reglamento
Interno 'y el procedimiento en caso de arbitraje
Descripcion del procedimiento a seguir para la seleccion
y renovacion de la empresa de auditoria externa.

Objetivos y descripcion de las funciones del Oficial de
Cumplimiento.

Punto No10. Disolu a
transferencia del fondo de inversién

n, fusi

Derechos y obligaciones de BNB SAFI S.A. en caso de
disolucion voluntaria, transferencia y fusion voluntaria o
disolucion y liquidacion forzosa.

El Grupo BNB

BNB SAFI S.A. forma parte del Grupo Financiero del Banco
Nacional de Bolivia S.A. (Grupo BNB).

Con lafinalidad de alcanzar una mayor comprension del lector,
es importante comenzar relatando la composicion del BNB y,
por consiguiente, como nace BNB SAFI S.A. dentro del
mercado financiero boliviano.

A principios de la pasada década se comienza a percibir en
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2. Introduccion

Bolivia el latente desarrollo del mercado de valores y, al igual
que en otros paises mas desarrollados, se empieza a reconocer
la importancia de éste dentro del nucleo financiero de la
economia nacional. Es por este motivo y siguiendo la
tendencia mundial, donde el desarrollo y crecimiento
econémico se traduce en mayores demandas por parte de los
consumidores, que los inversionistas nacionales, que hasta esa
fecha habian hecho uso solamente del sistema financiero
tradicional, encuentran en el mercado de valores mayores
alternativas y perspectivas de crecimiento para su dinero.

El Banco Nacional de Bolivia S.A. (BNB) fue siempre un
participante activo dentro del mercado de valores, apoyando y
fomentando su evolucion. Es en este contexto que en el afio
1993 el BNB crea a Nacional de Valores S.A. su agencia de
bolsa filial, con el proposito de otorgar a sus clientes servicios
especializados en todo lo relacionado con operaciones de
bolsa y el mercado de valores en general. Posteriormente y
previendo la demanda y necesidades de sus clientes, a
principios del afio 1997 el BNB crea a través de Nacional de
Valores S.A. a Nacional Fondo Comun de Valores,
constituyéndose ésta Ultima en su administrador hasta
principios del afo 2000.

Paralelamente, durante el afo 1998 se promulgé la Ley del
Mercado de Valores, la misma que fue disenada para fortalecer
sus operaciones y para ampliar la gama de sus negocios,
ofreciendo un marco regulatorio especifico y adecuado. Esta
Ley establece, entre otros, el cambio de denominacion de
Fondo Comun de Valores a Fondo de Inversion, ampliando el
concepto del mismo puesto que pueden existir fondos de
inversion abiertos (mutuos) o cerrados, como explicaremos
mas adelante. Asimismo, la Ley del Mercado de Valores
dispone que los fondos de inversion deben ser administrados
por Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion,
empresas constituidas especificamente para esa finalidad. Por
ese motivo y una vez emitida la reglamentacion pertinente, el
BNB cre6 a principios del afio 2000 su nueva filial, Nacional
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A. (BNB
SAFIS.A.), ala que Nacional de Valores S.A. - Agencia de Bolsa
transfirio la administracion de Nacional Fondo Comun de
Valores, el mismo que a partir de dicha transferencia cambio
de denominativo a Efectivo Fondo de Inversion.

A principios del afio 2001, con la finalidad de incrementar la
gama de productos ofrecidos a los inversionistas y dada su
experiencia como sociedad administradora de fondos de
inversion, BNB SAFI S.A. emprendié negociaciones con Fondos
Bancruz S.A. para la adquisicién de la administracion de
Portafolio Bancruz Fondo de Inversion.

En fecha 28 de mayo de 2001, mediante Resolucion
Administrativa SPVS-IV-N0.221, la Autoridad de Supervision
del Sistema Financiero, autorizé la transferencia voluntaria de
Portafolio Bancruz Fondo de Inversion, administrado por
Fondos Bancruz Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion a BNB SAFl S.A. Posteriormente, esta misma
Autoridad autoriz6 el cambio del denominativo del fondo a
Portafolio Fondo de Inversidn. En este sentido, BNB SAFI S.A.
inicio sus labores como administrador de Portafolio a partir del
1ro. de julio de 2001.

Durante el primer semestre del afio 2004 y conforme al andlisis
de la situacion 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 inversién, el mismo
que se encuentra enfocado, principalmente, a las inversiones
en moneda nacional. De esta manera, se obtiene la posibilidad
de brindar a los inversionistas una alternativa adicional para el
destino de sus recursos monetarios. Este nuevo producto fue
denominado Oportuno Fondo de Inversion.

En fecha 29 de junio de 2004, mediante Resolucion
Administrativa SPVS-IV-No. 314, la Autoridad de Supervision
del Sistema Financiero, autorizd el funcionamiento de
Oportuno Fondo de Inversion, administrado por BNB SAFI S.A.
Sociedad Administradora de Fondos de Inversion. En este
sentido, BNB SAFI S.A. inicié sus labores de administrador de
Oportuno a partir del 29 de junio de 2004.

En fecha 01 de diciembre de 2005, mediante Resolucion
Administrativa SPVS-IV-No. 1099, la Autoridad de Supervision
del Sistema Financiero, autorizé modificar el articulo 1ro. de la
Resolucion Administrativa SPVS-IV-No. 242 de fecha 9 de junio
de 2000 que indica textualmente “Autorizar el
funcionamiento y la inscripcion en el Registro del Mercado de
Valores de BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos
de Inversién, como sociedad Administradora de Fondos de
Inversion bajo el registro No. SPVS-IV-SAF-SNA-002/2000".

Durante la gestion 2007, se registra un incremento en los
niveles inflacionarios de la economia boliviana. Por este motivo
y atendiendo la demanda de los inversionistas por productos
financieros que ofrezcan la posibilidad de cubrir el riesgo de la
inflacion, BNB SAFI S.A. crea a Opcion UFV Fondo de Inversion
de Corto Plazo.

En fecha 21 de febrero de 2008, mediante Resolucion
Administrativa SPVS-IV-No. 157, la Autoridad de Supervision
del Sistema Financiero, autorizo el funcionamiento de Opcion
UFV Fondo de Inversién Corto Plazo, administrado por BNB

SAFIS.A. Sociedad Administradora de Fondos de Inversién. En
este sentido, BNB SAFI S.A. inici6 sus labores de administrador
de Opcién UFV Fondo de Inversion Corto Plazo a partir del 21
de febrero de 2008.

En fecha 04 de junio de 2008, mediante Resolucion
Administrativa SPVS-IV-No. 498, la Autoridad de Supervision
del Sistema Financiero, autorizé el cambio de denominacion
de Opcién UFV Fondo de Inversion Corto Plazo a Opcion UFV
Fondo de Inversion Mediano Plazo.

En fecha 28 de julio de 2011, mediante Resolucion
Administrativa  ASFI-No.  576/2011, la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero ASFI, autorizé el cambio de
denominacion de Opcion UFV Fondo de Inversion Mediano
Plazo a Opcién Fondo de Inversion Mediano Plazo.

En fecha 01 de septiembre de 2011, mediante Resolucion
Administrativa ASFI N° 642/2011, la Autoridad de Supervision
del Sistema Financiero ASFI, autorizé el funcionamiento de En
Accién Fondo de Inversion Mediano Plazo, administrado por
BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion. En este sentido, BNB SAFI S.A. inicié sus labores de
administrador de En Accion Fondo de Inversién Mediano Plazo
a partir del 3 de octubre de 2011.

En la actualidad, BNB SAFI S.A. es el administrador de los
fondos de inversion Efectivo, Portafolio, Oportuno, Opcién y
En Accion, ofreciendo a los inversionistas una mayor variedad
de productos que se adecuen a sus necesidades.

Estructura y Caracteristicas del Grupo BNB
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Qué es Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo?

Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo es un conjunto de
inversiones, una agrupacion de distintos valores, administrado
por BNB SAFI S.A., totalmente independiente de esta dltima.

Estas inversiones se conforman con el aporte (depdsito) de los
aportantes o participantes (clientes). Con cada aporte de
dinero a Oportuno, su administrador realiza inversiones en
valores que se cotizan en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

El total del fondo se divide en un nimero igual de partes, a las
que se denominan cuotas de participacion. Por esto, al realizar
un aporte a Oportuno, el participante adquiere o compra un
ndmero  determinado de cuotas de participacion.
Inversamente, al realizar un rescate (retiro) de dinero de
Oportuno, el participante vende o redime sus cuotas de
participacion.

Por ejemplo, un fondo de inversion de Bs50.000.- se
encuentra dividido en 50 cuotas de participacion de un valor
de Bs. 1.000.- cada una.
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Suponiendo que este mismo fondo tiene cuatro participantes:

- ElParticipante A posee 20 cuotas de participacion
- ElParticipante B posee 15 cuotas de participacion.
- ElParticipante C posee 10 cuotas de participacion.
- ElParticipante D posee 5 cuotas de participacion.

En consecuencia, El Fondo se encuentra dividido de la
siguiente manera:

Participante A Participante C

Participante B

Participante D

Cuando uno de los anteriores participantes realiza un aporte
adicional al fondo, o ingresa un nuevo participante, el
Administrador realiza nuevas inversiones y el fondo crece.

Contrariamente, cuando alguno de los participantes realiza un
rescate de cuotas, el administrador vende las inversiones y el
fondo se reduce.

De este ejemplo, se puede apreciar que un fondo de inversion
es muy parecido al patrimonio de una empresa (y por esto, es
comtnmente llamado  “patrimonio”), y las cuotas de
participacion se asemejan a las acciones. En otras palabras, el
fondo de inversion es un patrimonio auténomo, donde los
accionistas son todos sus participantes.

Qué es un fondo de inversién abierto?

Un fondo de inversion abierto o fondo mutuo es aquel que
recibe aportes y cancela rescates de cuotas de participacion
permanentemente y tiene una duracién indefinida. La
caracteristica principal de este tipo de fondo es su liquidez,
puesto que el aportante puede retirar su dinero cuando lo
necesite.

En contraste, un fondo de inversion cerrado es creado por un
periodo determinado de tiempo (por ejemplo, 3 anos) y una
vez recibidos los aportes de sus participantes, se cierra hasta el
vencimiento de su plazo de vida. En el caso de los fondos de
inversion cerrados, el aportante no puede redimir sus cuotas
de participacion directamente en éste. Sin embargo, estas
cuotas son generalmente listadas en una bolsa de valores, con
el objeto de otorgarles un mayor grado de liquidez.

Por sus caracteristicas, Oportuno se constituye en un fondo de
inversion abierto o fondo mutuo.

¢Cémo se determina el rendimiento de Oportuno Fondo
de Inversion Corto Plazo?

En forma diaria y antes de inicializar cada jornada, el
Administrador recibe de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
informacion sobre los precios y las tasas de rendimiento del
mercado de valores. Seguidamente, éstas son introducidas al
sistema computarizado para la administracion de Oportuno y
se realiza el proceso de valuacion de todas sus inversiones de
acuerdo a la Metodologia Unica de Valoracion emitida por la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero. Este proceso
determina un nuevo valor de las inversiones y la diferencia con
el valor de las inversiones del dia anterior genera el
rendimiento del fondo en un dia. De la misma manera, la
diferencia del valor de las inversiones con el de treinta dias
atras, genera la tasa de rendimiento comtnmente llamada en
nuestro medio “tasa de los Gltimos treinta dias”.

Siguiendo con el ejemplo anterior, si después de 30 dias y
luego del proceso de valuacion de las inversiones se determina
un nuevo valor para el fondo de Bs50.400, el nuevo valor de la
cuota es de Bs1.008 (50.400 / 50). En consecuencia, el
rendimiento generado en el periodo de treinta dias es del
9,60% anual, determinado por el valor de cuota inicial de
Bs1.000y el valor de cuota final de Bs1.008.

Es muy importante volver a establecer, que para realizar el
proceso de valuacion del fondo se utilizan las tasas de
transacciones registradas en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.,
las mismas que reflejan el precio real de las inversiones de éste.
Por este motivo, el Administrador no puede predecir la tasa
que generara el fondo en el futuro y todas las publicaciones
que se realizan con relacion a ésta son en base a rendimientos
pasados. Lo anteriormente establecido, implica que el
rendimiento de un fondo de inversién es variable pero, al
mismo tiempo, refleja el precio real de todos sus valores, con el
objetivo de que el participante conozca en todo momento la
situacion de su inversion.

Una de las principales tareas del Administrador del fondo de
inversion, es la de diversificar las inversiones, como se explica
mas adelante, evitando de esta manera posibles fluctuaciones
que perjudiquen los intereses de los participantes. De la misma
manera, es también labor del Administrador el buscar
inversiones que generen rendimientos atractivos. Por este
motivo, BNB SAFI S.A. cuenta con profesionales altamente
capacitados, que se encuentran  constantemente



monitoreando las transacciones realizadas en la Bolsa Boliviana
de Valores S.A., con el propésito de disminuir cualquier riesgo
por el efecto de las fluctuaciones en las tasas del mercado.
i6n?

iCémo se el riesgo de lai

Tal como se establecié anteriormente, una de las labores mas
importantes y la mas delicada del Administrador de Oportuno
Fondo de Inversion Corto Plazo es la minimizacion del riesgo
de las inversiones, tratando al mismo tiempo que éstas
generen el rendimiento més alto posible. Esta tarea se logra
con el proceso de diversificacion. Las inversiones de Oportuno
se encuentran diversificadas por tipo de valor (bonos,
depositos a plazo fijo, letras del tesoro, etc.), por emisor del
valor, por sector econémico del emisor, por moneda de
emision del valor y por plazo del valor. Asimismo y por sus
caracteristicas, Oportuno es un fondo de inversién de renta
fija, es decir, que invierte en valores que generan un
rendimiento fijo.

Al mantener las inversiones bien diversificadas, se busca que
cualquier efecto adverso que pudiese presentarse en una de
ellas sea, al mismo tiempo, contra restado con un efecto
positivo en otra. Por ejemplo, si por efectos macroecondmicos
los emisores de un sector de la economia se ven afectados,
ocasionando una disminucion en el precio de sus valores, pero,
al mismo tiempo, otros sectores de la economia se ven
beneficiados, incrementandose el precio de sus valores, el
efecto adverso se vera contra restado por el efecto positivo,
minimizandose el riesgo y manteniéndose la estabilidad en el
rendimiento de El Fondo

Es muy importante establecer, que las inversiones de Oportuno
se encuentran también bien diversificadas en cuanto al plazo
de vencimiento de sus inversiones. Asimismo, mantiene
inversiones en valores altamente liquidos y de fécil
negodiacion. En este sentido, el Administrador pretende
minimizar el riesgo de una posible iliquidez en el mercado.

Considerando la incertidumbre relacionada con la pérdida del
poder adquisitivo de la moneda nacional (inflacion) y la
devaluacion del boliviano respecto al ddlar estadounidense,
ésta Ultima principalmente debido al grado de dolarizacion de
nuestra economia, la administracion de Oportuno Fondo de
Inversion Corto Plazo utiliza mecanismos financieros que le
permiten aminorar estos riesgos. Estos mecanismos son las
inversiones en valores indexados a la Unidad de Fomento a la
Vivienda (UFV) y con déusulas de mantenimiento de valor
respecto al dolar estadounidense.

BNB SAFI S.A. cuenta con un Comité de Inversion, designado
por su Directorio, en el que participan profesionales altamente
capacitados y con reconocida en el campo financiero. Las
principales labores de este Comité, son las de monitorear el
comportamiento de las inversiones de Oportuno, delinear
politicas de inversiones y analizar los comportamientos del
mercado.

Qué ventajas ofrece Oportuno Fondo de Inversién
Corto Plazo frente a los productos financieros

tradicionales?

Debido a que todos los participantes de Oportuno Fondo de
Inversion Corto Plazo participan de un patrimonio comn,
todos reciben las mismas ventajas.

Una de las principales ventajas e la diversificacion de riesgo. El
lograr una adecuada diversificacion podria ser bastante dificil
para un solo inversionista, puesto que implica la seleccion de
distintos tipos de valores, emisores, monedas y plazos para la
inversion. Ademas, se debe monitorear el comportamiento de
cada una de las inversiones, realizar el cobro de capital e
intereses, custodiar la seguridad de los titulos fisicos, asistir a las
juntas de accionistas y de tenedores de bonos y otros. Si una
persona o empresa realizara una inversion diversificada por sf
sola, los costos de este trabajo podrian sobrepasar la
rentabilidad de la misma.

Otra ventaja de Oportuno es su liquidez, puesto que sus
participantes pueden realizar rescates cuando lo necesiten,
conforme a lo especificado por su Reglamento Interno. BNB
SAFI S.A., como su Administrador, se preocupa de monitorear
y planificar las solicitudes de rescates de cuotas, proyectando
permanentemente un flujo de dinero que le permita atender
todas y cada una de éstas.

Al administrar todos los aportes a Oportuno en conjunto, BNB
SAFI S.A. accede a beneficios que son traspasados a sus
participantes. Las inversiones de grandes volimenes de dinero
otorgan al Administrador un poder de negociacion, el mismo
que generalmente se traduce en tasas de interés mas
atractivas. De la misma manera, las operaciones en bolsa son
tradicionalmente costosas debido a los gastos que éstas
conllevan, como ser comisiones de la bolsa de valores,
comisiones del agente de bolsa, comisiones por servicio de
custodia de titulos y otros. Sin embargo, al administrar el
dinero de sus aportantes en conjunto, BNB SAFI S.A. alcanza
una eficiencia en sus operaciones que le permite minimizar los
costos de transaccion.

Considerando que los riesgos que asumen los inversionistas al
concretar sus operaciones en bolivianos se encuentran
principalmente relacionados con la inflacion y la devaluacion,
las inversiones realizadas por cuenta de Oportuno se
encuentran orientadas hacia activos financieros indexados a la
UFV y en aquellos con cldusula de mantenimiento de valor
respecto al dolar estadounidense. Estos dos mecanismos asf
como las propias inversiones en moneda extranjera, permiten
minimizar los riesgos inherentes de la moneda nacional, los
mismos que desincentivan en la actualidad la utilizacion del
boliviano.

Finalmente, BNB SAFl S.A. considera como una de sus
prioridades la completa satisfaccion de sus clientes. Por este
motivo, cuenta con profesionales altamente capacitados para

3. Aspectos Generales

1

asesorar a sus clientes, ademdas de orientarlos y guiarlos a
través de todo el proceso de inversion.

¢ Cuél es el trabajo de BNB SAFI S.A. como Administrador
de Oportuno Fondo de Inversién Corto Plazo?

BNB SAFI S.A. se encuentra consciente de la responsabilidad
que asume al administrar los recursos de sus clientes a través
de Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo. Por este motivo,
cada uno de los procesos administrativos y operativos ha sido
altamente estudiado y probado, con la finalidad de obtener la
completa satisfaccion de nuestros  clientes. Asimismo,
consideramos que el personal involucrado en nuestro trabajo
es uno de nuestros principales activos; por esto, otorgamos
prioridad en la seleccion, capacitacion y motivacion de
nuestros recursos humanos.

Uno de los principales objetivos de BNB SAFI S.A. es el de
brindar a sus clientes un servicio eficiente, efectivo y que se
adecue a sus necesidades; en este sentido, tratamos de realizar
nuestro trabajo de atencion al cliente en la forma mas agil y
eficaz posible. Por este motivo, todos los procesos operativos
de las transacciones que realiza el cliente con Oportuno han
sido disefiados para cumplir los propésitos antes sefalados.

Sin embargo, es importante que nuestros clientes tomen
conocimiento que detras de nuestros ejecutivos encargados de
atenderlos, existe todo un equipo de profesionales dedicados
a la administracion de las inversiones de Oportuno. Este
equipo, supervisado por un Comité de Inversion y por el
Directorio de BNB SAFI S.A., incluye personal especializado en
el campo de las finanzas como ser: analistas financieros,
analistas de mercado, oficiales de cumplimiento, contadores y
asistentes. Todas estas personas se dedican a la administracion,
mantenimiento y supervision de las inversiones y operaciones
que realiza Oportuno.

Asf como habiamos mencionado anteriormente, para nuestros
clientes el trabajar su dinero con Oportuno es muy sencillo por
la simplicidad de su proceso operativo; sin embargo, la labor
administrativa de este fondo, la misma que asegura la calidad
y certeza del servicio que brindamos, conlleva tareas
sumamente delicadas y complejas.

Quién fiscaliza a BNB SAFI S.A.?

La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, a través de
la Direccién de Supervision de Valores, tiene como funcién el
regular, controlar, supervisar y fiscalizar el mercado de valores y
las personas, entidades y actividades relacionadas con éste.

De la misma forma, BNB SAFI S.A. rige todas sus operaciones a
lo establecido por la Ley del Mercado de Valores, la Normativa
para los Fondos de Inversion y sus Sociedades

Administradoras, el Reglamento Interno de Oportuno Fondo
de Inversion Corto Plazo y demas disposiciones que determine
la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

3.1 BNB SAFI S.A. Sociedad inis 1
de Inversion

de Fondos

BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion (BNB SAFI S.A.) fue constituida en fecha 3 de abril de
2000, inscrita en el Servicio Nacional de Registro de Comercio
(SENAREC) con Matricula No. 07-048123-01 de fecha 7 de
abril de 2000, e inscrita en el Registro del Mercado de Valores

en fecha 9 de junio de 2000 bajo el No.
SPVS-IV-SAF-SNA-002/2000, mediante Resolucion
Administrativa ~ No. ~ SPVS-V-No.242 y  Resolucion

Administrativa SPVS-IV-No. 1099 de fecha 01 de diciembre de
2005 de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

El objeto social de BNB SAFI S.A. es “La prestacion de servicios
de administracion de Fondos de Inversion y realizar cualquier
actividad, accion, acto, gestion, tramite u otros judiciales o
extrajudiciales autorizados por las leyes bolivianas y requeridos
para lograr el objeto social de la Sociedad”

Composicién de Directorio

Cargo Nombre Profesion
Presidente Arturo Bedoya Sdenz Economista
Vicepresidente Antonio Valda Careaga Adm. Empresas
Secretario Gonzalo Abastoflor Sauma Economista

Vocal Patricio Garrett Mendieta Adm. de Empresas
Vocal Freddy Colodro Lopez Auditor Finandiero
Director Independiente Jorge Gottret Siles Economista
Sindico Jorge Orfas Vargas Abogado

Duracién de la Sociedad

De acuerdo con sus Estatutos, BNB SAFI S.A. tiene una
duracion de noventa y nueve anos.

Capital Social y Acciones

BNB SAFIS.A. cuenta con un capital social suscrito y pagado de
Bs3.360.000 (Tres millones trescientos sesenta mil 00/100
Bolivianos), dividido en 33.600 acciones ordinarias nominativas
de un valor nominal de Bs100 (Cien 00/100 Bolivianos) cada
una

Accionistas

Denominacién Participacion en el capital

Estructura Administrativa Interna

Gerente
Ge

Oficial de
Cumplimiento

tente
Cumplmiento

Subgerente de

Inversones
Eeculivo de
Contol de Gestén
ecutivo de
Inversones

Asistente de

Inversiones
Subgerente
e Dicina

Supenvisor de.
Operaciones

sistente de ‘Operedor de.
Contabilidad Sistemas
Auiiar de
Senvico

Sigererte
Ofidna

“Asistente de
Operaciones

Banco Nacional de Bolivia S.A. 99.89286% am;m = ] [ Supervisor ] [ Supenvsor ]
Arturo Bedoya Saenz 0.05357% Negocios Operativo. Operatio r—n
Compaiiia Inmobiliaria y Mobiliaria Americana S.A. 0,05357% pistente BNB
Operativo. L— 4
RDD-BIO
Principales Ejecutivos
Antigiiedad en la Empresa Nombre Profesién Antigiiedad en la Empresa
Desde marzo de 2003 Gerente General Carlos Ramirez Vacaflor Adm. Empresas Desde mayo de 2000
Desde su fundacion Administrador Miguel Alejandro Ballon Valle Ing. Comercial Desde julio de 2008
Desde su fundadén Subgerente de Operaciones  Leonor Lozada Bemal Auditor Finandiero Desde octubre de 2003
© Oficial de Cumplimiento Aviel Villena Ruiz Auditor Financiero Desde enero de 2011
Desde marzo de 2001 Subgerente La Paz Katherine Baumelster Mercado  Aux. de Contabiidad  Desde diciembre de 2011
Desde su fundacion Subgerente Santa Cruz Quiles Skorc Raquel Adm. Empresas Desde julio de 2008
Desde febrero de 2005 Subgerente Cochabamba Yovana Camacho de Canedo Aux. de Contabiidad Desde su fundacion
Desde su fundacicn Subgerente Sucre Guillermo Cosulich Debbe Economista Desde su fundacion



Obligaciones de BNB SAFI S.A.

BNB SAFI S.A. en su calidad de administrador de Oportuno Fondo de Inversion Corto
Plazo deberd dar cumplimiento a lo establecido en el articulo 43 de la Normativa para

los Fondos de Inversion y sus Sociedades Administradoras y demas normas pertinentes.

Adicionalmente, debera dar cumplimiento al articulo 27 del Reglamento Interno, el
mismo que dispone las siguientes obligaciones:

. Dar cumplimiento a lo establecido por la Normativa de Fondos de Inversion y sus
Sociedades Administradoras y demas normas pertinentes.

. Administrar la cartera de EL FONDO con la diligencia y responsabilidad que
corresponde a su caracter profesional.

. Respetar y cumplir en todo momento lo establecido por el presente
Reglamento, sus normas internas y demas normas aplicables.

. Firmar el contrato de participacion de EL FONDO con sus PARTICIPANTES.
. Llevar un registro electronico y actualizado de los PARTICIPANTES.

. Registrar los valores y otras inversiones de propiedad de EL FONDO, asi como las
cuentas bancarias abiertas con recursos del mismo, a nombre de LA SOCIEDAD
ADMINISTRADORA seguido por el denominativo de EL FONDO.

. Abonar en las cuentas bancarias de EL FONDO, los recursos provenientes de
compras de CUOTAS, vencimiento de Valores, venta de Valores y cualquier otra
operacion realizada con la cartera de EL FONDO.

. Asegurarse de que los Valores adquiridos en mercado secundario, cuando
corresponda, sean endosados y registrados a nombre de LA SOCIEDAD
ADMINISTRADORA seguido de la denominacion de EL FONDO

. Enviar a la ASFl y a las Bolsas de Valores, cuando corresponda, la informacion
requerida por las mismas, en los formatos y plazos que éstas dispongan.

. Remitir mensualmente a los PARTICIPANTES el Reporte Mensual de Inversiones,
conforme a lo establecido en el articulo 20 del presente Reglamento.

. Comunicar el valor de la CUOTA de EL FONDO en forma publica, en el boletin
diario de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. y/o en un periédico de circulacion
nacional. Asimismo, LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA mantendra a disposicion
de los PARTICIPANTES, en sus oficinas y donde se distribuyan los servicios de EL
FONDO, informacién respecto al valor de la CUOTA y a la composicion y valor
de la cartera de inversiones, conforme a lo establecido por la Normativa de
Fondos de Inversion y sus Sociedades Administradoras.

Derechos de BNB SAFI S.A.

Por los servicios prestados para la administracion de Oportuno Fondo de Inversion
Corto Plazo, BNB SAFI S.A. tiene derecho de cobrar una remuneracion que cubra los
costos relacionados con este proceso y que genere una rentabilidad adecuada para sus
accionistas. Asimismo, los derechos de BNB SAFI S.A. se encuentran detallados en el
articulo 28 del Reglamento Interno del fondo.

3.2 Oportuno Fondo de Inversién Corto Plazo

Oportuno se constituye en un fondo de inversion abierto y, por consiguiente, con una
duracion indefinida. El objeto de Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo es:
“representar un patrimonio comun auténomo y separado juridica y contablemente de
BNB SAFI S.A., constituido a partir de los aportes en moneda nacional de personas
naturales y juridicas denominadas participantes o aportantes, con el propésito de
realizar inversiones en valores de oferta publica, bienes y demas activos determinados
por la Ley del Mercado de Valores, sus Reglamentos y demas normas vigentes, por
cuenta y riesgo de sus participantes. La propiedad de los participantes o aportantes
respecto a Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo se expresa a través de las cuotas
de participacion emitidas por el mismo”

Derechos y obligaciones de los participantes de Oportuno Fondo de Inversién
Corto Plazo

De acuerdo a lo establecido por la Ley del Mercado de Valores, los aportantes del fondo
son titulares de las cuotas de participacion, pero no de los valores que conforman el
patrimonio de Oportuno. La responsabilidad de los participantes queda limitada al
monto del aporte comprometido. En ningln caso seran responsables por las
obligaciones y compromisos contraidos por BNB SAFI S.A.
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El articulo 29 del Reglamento Interno de Oportuno especifica los derechos y las
obligaciones de sus participantes:

OBLIGACIONES:

. Dar aviso, conforme a lo establecido en el Reglamento Interno, a la Sociedad
Administradora para ejercer su derecho de rescate de cuotas.

. Conocer, acatar y cumplir las clausulas establecidas en el Reglamento Interno.

. Reconocer que la Sociedad Administradora actta como intermediario por

cuenta y riesgo de los participantes y que su responsabilidad se limita a
administrar con diligencia profesional los aportes recibidos por el fondo.

. Comunicar oportunamente a la Sociedad Administradora cualquier cambio en
la informacion presentada a la misma.

. Proporcionar a la Sociedad Administradora informacién adicional que esta
solicite, con la finalidad de cumplir con disposiciones emanadas por entes
fiscalizadores.

DERECHOS:

. Rescatar en cualquier momento total y parcialmente sus cuotas del fondo,
conforme a lo establecido en el Reglamento Interno.

. Recibir, dentro de los horarios de atencién de la Sociedad Administradora,
cualquier informacion que soliciten con referencia a sus aportes y al fondo.

. Recibir mensualmente el Reporte de Inversiones, con la informacion que se
establece en el Reglamento Interno del Fondo.

3.3 Antecedentes relevantes, experiencia de BNB SAFI S.A. y situacién del
Fondo Administrado

Al finalizar el segundo semestre de la gestion 2011 y por décimo primer ano
consecutivo, BNB SAFI S.A. se ubica como la principal sociedad administradora de
fondos de inversion en Bolivia, tanto en volumen de aportes bajo su administracion
como en numero de participantes, consolidando de esta manera su liderazgo en el
mercado. Al 31 de diciembre de 2011, el volumen agregado de aportes a los fondos de
inversion Efectivo, Portafolio, Oportuno, Opcion y En Accion superd la cifra de US$252
millones con un total de 15.339 participantes activos. Dentro de los treinta y tres
fondos de inversion que componen el mercado boliviano, Efectivo, Portafolio y
Oportuno, administrados por BNB SAFI S.A., se ubicaron en los primeros puestos. En
términos de participacion de mercado, BNB SAFI S.A. cuenta con el 32.54% % segun
volumen de cartera y con el 28.85% con referencia al numero de participantes
numeros que han tenido un crecimiento importante en el segundo semestre de la
gestion en curso

Al 31 de diciembre de 2011 el volumen de aportes a Oportuno Fondo de Inversién
Corto Plazo ascendié a US$107.3 millones con un total de 5.591 participantes,
constituyéndose en el Fondo expresado en boliviano mas grande de Bolivia segin
volumen de cartera.

El siguiente cuadro muestra la evolucion de cartera de Oportuno Fondo de Inversién
Corto Plazo, asi como la participacién de mercado y el nimero de participantes:

CPORTUNO 31122010 PARTDEMERCADO 30062011 PART.DEMERCADO 300672011 PARTDEMERCADO  CRECIMIENTOANUAL
Gateaenlls§ 9399318 1175% RINKL  1381% 0738219 1376% 850%
P e Patcpantes 5538 1053% 568 1077% 5591 1047% 068%

Al 31 de diciembre de 2011, BNB SAFI S.A. mantuvo la calificacion asignada por la
empresa Moody’s Latin América Calificadora de Riesgo, con el propésito de entregar
una herramienta adicional a los participantes, como lo es la opinion externa y
profesional sobre la evaluacion del riesgo de los fondos de inversion y de la sociedad
administradora. Como resultado de esta evaluacion el Fondo Portafolio y el Fondo
Efectivo tienen una calificacion de AA3 (ambos expresados en dolares americanos),
asimismo el Fondo Oportuno (expresado en bolivianos) obtuvo la calificacion de AAA
constituyéndose en el Fondo con mejor calificacion dentro del mercado, Opcion obtuvo
una calificacion de AA2 y el Fondo En Accion tuvo una calificacion de A1.

4. Principales Factores de Riesgo

4.1 Factores macroeconémicos y politicos

El desemperio de las operaciones de Oportuno Fondo de .
4.1.3 Riesgo de d

crédito bancarias para obtener liquidez para los procesos de
compensacion y liquidacion de operaciones, entre otras.

i6n del bolivi

establecen politicas economicas que les permitan controlar el
valor de la moneda local segtn como tengan proyectada la
economia del pais.

Inversion Corto Plazo puede verse afectado por variables
economicas como la inflacién, tasas de interés, tipo de
cambio, sistema impositivo, disturbios sociales, y otros

La devaluacion se define como la

Una de las funciones més importantes del Banco Central de

érdida o disminucion del  Bolivia (BCB) es la de atender la demanda de dinero por parte

factores exogenos, sociales o politicos que afecten la
estabilidad del entorno nacional

4.1.1 Tasa de interés del mercado

Efectos macroeconémicos y de condiciones de mercado
adversos podrian elevar la tasa de interés en el mercado,
ocasionando una reduccién en el precio de las inversiones
del fondo. Sin embargo y como se expuso anteriormente,
una de las Frmcwpales tareas del Administrador es la de
diversificar el riesgo de las inversiones, alcanzando el mayor
grado posible de minimizacién de éste

4.1.2 lliquidez en el mercado

Actualmente el Sistema Financiero ~Boliviano ~esta
atravesando un periodo de exceso de liquidez, sin embargo
Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo cuenta con un
Plan de Contingencias de Liquidez, el mismo que
contempla varias politicas para minimizar este riesgo, como
ser: la diversificacion en el plazo de las inversiones, el
mantenimiento de cuentas de liquidez, el acceso a lineas de

poder adquisitivo de la moneda nacional frente a las
monedas extrajeras.

La devaluacion de una moneda puede tener muchas
causas, sin embargo, generalmente sucede porque no
existe demanda_por la"moneda local o hay una mayor
demanda que oferta por la moneda extranjera. Asimismo,
los paises devaltian su moneda cuando buscan aumentar
sus exportaciones y disminuir sus importaciones.

En paises que cuentan con un mercado cambiado
controlado, la devaluacion es una decision adoptada por el
gobierno como consecuencia de, o para enfrentar una
situacion econémica determinada. No obstante, la moneda
de un pais c@/o tipo de cambio es totalmente libre se
devalia cuando en dicho mercado hay una demanda
superior a la oferta de divisas extranjeras. Bajo este régimen
cambiario, a la devaluacion se la conoce ‘también como
depreciacion.

Con el propésito de evitar que los cambios de valor en las
monedas sean muy fuertes, los gobiernos de los paises

del publico, misma que ejecuta ofertando la moneda
nacional (el boliviano) y dando la posibilidad, a través del
bolsin, de adquirir moneda extranjera. Asimismo y a partir de
la promulgacion del Decreto Supremo 21060, Un principio
fundamental de la politica econémica boliviana es la absoluta
libertad cambiaria, con la cual el publico puede componer sus
activos y concluir sus contratos en la moneda de su
conveniencia.

La experiencia de los Ultimos anos asi como los esfuerzos del
sector gubernamental de nuestro pais, demuestran una
fuerte disposicion hacia la reduccion de la dolarizacion de la
economia boliviana. En este sentido, se destacan los
incentivos, principalmente tributarios, para la promocion del
uso mas activo del boliviano por parte de la poblacion en
general

Otro aspecto que es importante considerar, es la posibilidad
de realizar inversiones en bolivianos con clausula de ajuste de
mantenimiento de valor respecto al dolar estadounidense. De
esta manera, el valor de las inversiones se ajusta a la
cotizacion del délar, eliminando el riesgo de la devaluacion.



4. Principales Factores de Riesgo

4.1.4 Riesgo inflacionario

La inflacion se constituye en el aumento persistente y

generahzado en el nivel de precios a través del tiempo.
uesto de otra manera, el efecto de la inflacion hace que el

dinero pierda, en el tiempo, su capacidad adquisitiva.

De acuerdo con lo establecido por el Banco Central de
Bolivia, una inflacion baja debe ser una caracteristica
permanente de la economia boliviana y, por consiguiente,
seguira insistiendo en este objetivo. El publico debera incluir
en sus expectativas el dato de una inflacion baja, no
solamente en la actualidad, sino para el mediano y largo
plazo. Adicionalmente, la politica del BCB se encuentra
orientada, ~siquiendo tendencias internacionales 'y
nacionales, hacia un marco de metas de inflacion.

El periodo de alta inflacion que vivio Bolivia (1982-1985),
hizo que sus costos fueran claramente percibidos por la
Fob\acnbn‘ Luego de ese dramético periodo, la reduccién de
los niveles de inflacion tomo particular relevancia y gano la
aceptacion de la poblacion. A partir de la sequnda mitad de
la década de los anos noventa, el control de la inflacion
ad%uwrio mayor importancia debido al anuncio formal del
BCB del objetivo_de inflacion baja y por el cumplimiento
sistematico del mismo.

La actual Ley del Banco Central de Bolivia establece como
su objetivo "principal velar por la estabilidad del poder
adquisitivo interno de la moneda nacional. Para el logro de
este objetivo, |a Ley le otorga al BCB las atribuciones para
formular politicas en materia monetaria, cambiaria y del
sistema de pagos.

A partir de 1996, el BCB anundia al inicio de cada afo el
objetivo de inflacion anual, en la forma de un limite
maximo. Desde entonces y hasta el afio 2003, la autoridad
monetaria ha reducido gradualmente sus limites maximos y
la inflacion observada “se ha situado por debajo de los
niveles programados.

La tasa de inflacion del 0.26% en el 2009 fue claramente la
menor inflacion_ registrada en los ultimos 15 anos, es
importante considerar los principales factores (1ue explican
este resultado. En gnmer lugar, estabilidad social contribuyé
a que no desabastecimientos en los mercados que
incidieron en el aumento de los precios de los alimentos. En
segundo lugar, la estabilidad en el tipo de cambio que esta
atravesando el pais Y, en tercer lugar, la apreciacion de las
monedas de nuestros socios comerciales encarecié los
precios de algunos productos \mfortados. De igual forma,
el caracter coyuntural de estos fenémenos y [a debilidad
que mostr el consumo privado, fueron determinantes para
que el BCB adoptara medidas especificas adicionales
orientadas a la reduccién de la inflacién.

Para el 2010, el BCB ha anunciado que mantendré una
politica monetaria orientada al objetivo de estabilidad de
precios y se ha fijado la meta de inflacion del 3,5%. De la
misma “manera, esta institucion establece que son
prerrequisitos_para la mencionada politica: a) reducir a
niveles sostenibles el déficit del sector publico no financiero,
b) consolidar la autonomia del BCB, incluyendo la definicion
e su presupuesto y ) fortalecer patrimonial y
administrativamente al sistema financiero y empresarial.

4.1.4.1 La Unidad de Fomento de Vit

La Unidad de Fomento de Vivienda (UFV) es un indice
referencial que muestra la evolucion diaria de los precios y
se calcula sobre la base del Indice de Precios al Consumidor
(IPC) que publica el Instituto Nacional de Estadistica (INE).

enda

El desarrollo de operaciones en UFV repercutira en una serie
de beneficios para la economia. Por una parte, posibilitara
la reduccién de la actual vulnerabilidad del sistema
financiero, mediante la disminucion de los _riesgos
cambiario y crediticio, dado que quienes perciben ingresos
en bolivianos podrdn acceder a préstamos en la misma
denominacion, sin que variaciones en el tipo de cambio
afecten el monto de sus obligaciones. Paralelamente, las
entidades financieras veran reducido el riesgo de que
variaciones del tipo de cambio resten capacidad de pago a
sus clientes, a la vez que sus recursos conservaran su poder
de compra en términos de la inflacion.

Desde el punto de vista de los inversionistas, las operaciones
cuyas obligaciones se encuentren indexadas a la UFV
contaran con_una_cobertura de riesgo respecto a las
fluctuaciones inflacionarias, manteniendo de esta manera
el poder adquisitvo de su dinero. De esta forma, las
transacciones financieras con clausula de ajuste a la UFV se
pueden utilizar como un mecanismo para la minimizacion
de la pérdida del valor de una inversion.

5 Riesgo tributario

La rentabilidad final de los participantes del fondo podria
verse afectada mediante la creacion o inclusion de nuevos
impuestos o ante cambios o incrementos en las tasas
impositivas. Sin embargo, este efecto no es siempre
negativo, puesto que se ha visto en los Ultimos anos la
predisposicion - gubernamental para cooperar con el
desarrollo del mercado de valores a través de incentivos
tributarios.

6 Falta de opciones de inversion en el mercado

La falta_de opciones de inversion en el mercado y la
contraccion de la oferta de valores publicos del Banco
Central de Bolivia podria entorpecer el proceso de
diversificacion de riesgo del fondo. No obstante'y dentro del
proceso de reactivacion econdmica de nuestro pais, se

€ que los recursos administrados por las
Administradoras de Fondos de Pensiones sean destinados a
la inversion en el mercado de valores, fomentando el
desarrollo del mismo. En este sentido y al presentarse una
importante fuente de financiamiento, se ha podido apreciar
un fuerte incremento en la emision de valores de varios
sectores de la economia.

4.1.7 Depésito central de valores

En la actualidad, ya se encuentra en funcionamiento la
Entidad de Deposito de Valores S.A. por lo que el riesgo en
el traslado y manejo de los titulos fisicos se minimizaron. De
la misma forma, la custodia fisica de los valores que
componen las inversiones de Oportuno que no fueron
desmaterializados ha sido encomendada al Banco Nacional
de Bolivia S.A., el mismo que los mantiene resguardados en
sus bovedas.

4.2 Factores de riesgo relacionados con Oportuno
Fondo de Inversién Corto Plazo

A continuacion se detallan los principales factores de riesgo
que podrian influir en el desempefio de Oportuno Fondo de
Inversién Corto Plazo:

4.2.1 Riesgo de Administracién

Los aspectos que podrian identificarse se refieren a la
administracion de las inversiones y a la administracion de los
Erocesos operativos de Oportuno Fondo de Inversion Corto

lazo. Al respecto, BNB SAFI S.A. cuenta con la experiencia,
estructura y personal capacitado para el desempefio de
estas labores. Asimismo, el Fondo cuenta con una
evaluacion de riesgo independiente otorgada por la
empresa Moody's Latin América, la misma que le otorgé la
categoria de riesgo de AAA, cuya definicion es la siguiente:
“Corresponde a agueHos titulos valores que cuentan con
mas alta capacidad de pago de capital e intereses en los
términos y plazos pactados, la cual no seria afectada ante
posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece

0 en la economia”

4.2.2 Riesgo de incumplimiento del emisor

En toda inversion existe el riesgo de gue el emisor incumpla
con el pago del capital y/o intéreses de los valores que haya
emitido. Para minimizar este riesgo y como se explico
anteriormente, Oportuno _utiliza el mecanismo  de
diversificacion de riesgo. De la misma manera, en la
actualidad contamos con informes_profesionales sobre la
capacidad de repago de los emisores, a través de la
calificacion de riesgo. Ademéas, la administracion de
Oportuno Fondo de Tnversion realiza un continuo anélisis y
monitoreo de todas sus inversiones, con la finalidad de
determinar oportunamente cualquier problema con los
emisores de los valores.

4.2.3 Procesos judiciales en contra de BNB SAFI S.A.

B. Sector de Hidrocarburos:

Fortalezas y Oportunidades

* Las condiciones para el desarrollo y venta de gas natural
contintian siendo favorables. Conavances tecnologicos
recientemente  implementados,  se realizan
exploraciones mas precisas y eficaces, favoreciendo asi
tanto al mercado externo como al interno.

La estructura de los nuevos contratos de venta de gas y
Fetro\eo, aseguran una parte relevante del flujo de
fondos. Bolivia tiene capacidad de aumentar 4 millones
de metros cubicos de gas natural adicionales por dia
para cubrir los nuevos requerimientos de Argentina.

¢ La existencia de grandes reservas probadas de gas y
petréleo en el pais se constituye en una fortaleza
importante. A su vez, con nuevos contratos
internacionales de exploracion, se estima que se
descubran aln mas campos de extraccion de gas y
faetlgé\eo particularmente en Pando, Santa Cruz, Beni y

az.

Debilidades y Amenazas

e El riesgo de este sector de la economia podria
presentarse en funcion a las fluctuaciones de los precios
internacionales de los hidrocarburos y a posibles
conflictos sociales, politicos y/o econémicos en paises
lideres en produccion de hidrocarburos

* Una disminucion en los volimenes exportados de gas y
petréleo Peneraria una descompensacion en la balanza
comercial’ del pais, mas ain cuando la demanda de
estos aumenta en paises vecinos. Los ingresos de las
empresas  productoras y  transportadoras  de
hidrocarburos, de igual manera, se verian disminuidos.

e Si no existe mayores inversiones en el sector de
hidrocarburos, principalmente en actividades = de
prospeccion, las reservas de gas podrian disminuir.

* Una posible crisis politica y social en el pais podria
afectar directamente este sector, tanto en los
voltimenes de produccion como de exportacion.

C. Sector Financiero:

Fortalezas y Opor

Dependiendo de su alcance, un proceso judicial en contra
de BNB SAFIS.A. podria afectar el normal desempeno de las
operaciones de Oportuno Fondo de Inversién Corto Plazo.
Sin embargo y dado que Oportuno es un patrimonio
auténomo,” cualquier ~proceso en contra de su
administrador no afectaria los activos de este fondo.

4.3 Riesgo Sectorial

Los riesgos en los sectores en los c1ue invierte o podria
invertir el fondo se los puede analizar de la siguiente
manera:

A. Gobierno Boliviano

Fortalezas y Oportunidades

* El pais, al finalizar la primera mitad de la gestion 2011,
continué mostrando una estabilidad en los indices
principales macroeconémicos, incluyendo la balanza
comercial, la continua bolivianizacion del sistema
financiero y el crecimiento historico de las reservas
internacionales.

La politica fiscal de incrementar los ir&gresos/{ disminuir
el gasto publico, Io%ré disminuir el deficit. A su vez, el
Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo
mostraron interés de ayudar a cubrir el déficit fiscal
boliviano.

* Desde principios de ano hasta la fecha, las reservas
internacionales del Banco Central registraron un
incremento del 9.2%, situandose por encima del 50%
del Producto Interno Bruto. Este incremento da mayor
solidez externa de Bolivia frente al dificil contexto
financiero mundial

Bolivia logré un récord en exportacion de materias
primas, especialmente las ventas de gas y minerales a la
Argentinay Brasil. Con el gasoductoJuana Azurduy , se
esfima que la exportacion de gas al Argentina
incrementara considerablemente y se espera que Brasil
extienda su contrato con Bolivia“hasta mas del 2019
dada su necesidad para abastecer el consumo
residencial e industrial.

crecimiento economico superd el 4.5%.

Monetario Internacional Froyecta un incremento futuro
por encima del 5%, calificando este progreso en linea
con lo que fue el potencial de la economia en las Gltimas
décadas.

Debilidades y Amenazas

* Durante el primer semestre de la presente gestion, la
deuda interna continué incrementandose, subiendo a
alrededor de Bs500 millones. Esta situacion genera
incertidumbre en la economia, en especial al nuevo
sistema de pensiones y a los gastos corrientes.

¢ Durante el primer trimestre de la presente gestion, el
El Fondo

¢ Los conflictos politicos entre el gobierno y las distintas
regiones del pais podrian generar un impacto adverso
en la economia, especialmente si no se restablece el
didlogo para la busqueda de un equilibrio entre las
posiciones de las distintas partes.

 La legalizacién de motorizados pone en la agenda de
debate cuestiones éticas, politicas, ~econémicas,
sociales, diplomaticas y ambientales

* El sistema financiero cuenta con normativas ain mas
estrictas con reslpecto a la legitimacion de ganancias
ilicitas tanto en el sector bancario como en entidades de
valores y seguros. Las mismas, ademas, brindarian
transparencia al mercado, permitiendo que la banca
actlie con més prudencia y cautela.

¢ ElFondo Monetario Internacional aplaudit los esfuerzos
de Bolivia para mejorar su sistema financiero por medio
del Programa de Evaluacion del Sector Financiero (PESF).

e Durante los ultimos anos el sistema financiero ha
demostrado un crecimiento en sus captaciones debido
en parte a Una mayor expansion de sucursales, agencias
y puntos de atencion, principalmente en areas rurales.

 Los niveles de liquidez que presenta la banca contina
mostrando cifras optimas. .

¢ Se mantiene la politica de apreciacion de la moneda
nacional, con miras a contrarrestar las presiones
inflacionarias mediante el abaratamiento de las
importaciones.

Debilidades y Amenazas

 La creacion de instituciones de incentivo a los créditos
de fomento presenta multiples alternativas  de
financiamiento, por lo tanto las tasas activas de interés
se podrian ver afectadas.

* Ante promulgaciones de decretos y/o eventos
socioeconomicos y politicos, los ahorristas tienden a
reaccionar de manera negativa incurriendo a las
llamadas “corridas”, afectando de manera considerable
ainstituciones financieras.

¢ Una posible crisis econémica del pais derivaria en una
disminucion del aparato productivo y de los sujetos de
crédito afectando de esta manera al desempeno de la

e Debido al incremento de la deuda externa y de
colocaciones del Banco Central para absorber el exceso
de liquidez vigente, la deuda publica sufrié un aumento
considerable.

D. Sector Indus' - Cementero:

Fortalezas y Oportunidades

¢ El contrabando de este producto es minimo, por lo que
las cinco empresas productoras nacionales no se ven
afectadas.

¢ Muchos analistas econémicos utilizan las ventas de este
producto como un indicador de crecimiento, tomando
en cuenta las inversiones en obras publicas, construccio-
nes privadas y de vivienda.

Las ventas de cemento alcanzaron en promedio de los
Ultimos 4 afos un crecimiento mayor al 10%.

e El "boom” inmobiliario que vive actualmente el pais,
principalmente Santa Cruz y La Paz, conlleva una mayor
demanda de cemento.

Debilidades y Amenazas
* Debido a una diferenciacion marcada en lo que respecta



la_participacion de mercado de los distintos
miembros de la industria, el sector cementero recibe
mucho escrutinio por parte de autoridades
gubernamentales.

.

Se espera que la importacion de cemento durante el
2011, para prever el desabastecimiento del mismo,
crezca en un 47%, compitiendo con precios del
mercado nacional

.

El cemento es un producto cuyas ventas muestran
un comportamiento _estacional, presentandose un
consumo mas bajo en épocas de menor
temperatura.

.

Los precios internacionales de los materiales de
construccion fluctdan considerablemente,
ocasionando una disminucion en la oferta local del
producto.

E. Sector Soyero - Agroindustrial

Fortalezas y Oportunidades

¢ La agroindustria contribuye con més del 13% del
valor total de las exportaciones anuales de Bolivia,

involucra a mas de 17 mil Frodudores y cubre mas
del 40% de la superficie cultivada del pafs.

.

El cultivo de soya se expandi6 desde 8 mil hectareas
en sus inicios hasta alcanzar una superficie sembrada
de soya y girasol de mas de 1 millon de hectéreas,
representando el 38% del total nacional y el 63%
del departamento de Santa Cruz.

El comportamiento ~de precios tuvo una
particularidad a nivel internacional, evidenciandose
un crecimiento significativo a partir de junio/10,
hasta alcanzar su méaximo valor en Febrero de 2011,
con una cotizacion internacional de US$512.05. A lo
que va en el ano, el precio internacional de la soya se

increment6 de $483 por tonelada métrica a
$498.77/tm, o un 3.10%

e En cumf)hm\emo al plan de reactivacion economica,
con la construccion de carreteras y vias de
integracion en el pafs, el sector soyero nacional se
vera beneficiado.

* El uso transgénico de semillas de soya, aprobadas
por autoridades, permite un ahorro considerable de
combustible, de uso de herbicidas y alrededor de
$80 por hectarea

* Los productores soyeros, especialmente en el norte
crucefio tienen gran expectativa por la apertura de
nuevos mercados y tratados internacionales

Debilidades y Amenazas

* Por tratarse de un Commodity el precio de este
producto es volatil y varia dependiendo las
estaciones.

El riesgo climatologico se constituye en una
amenaza evidente e impredecible.

* Los acuerdos internacionales que tiene el pais,
relacionados con los aranceles de eﬁuona(lén y de
importacion (ALCA, CAN y MERCOSUR), podrian ser
sujetos a variaciones.

* Una posible crisis politica y social en el pais podria
afectar directamente este sector, tanto en los
voltimenes de produccion como de exportacion.

E.Mercado Internacional

Fortalezas y Oportunidades

¢ En América Latina se mantiene todavia un notable
dinamismo en las economias mas grandes, entre

5. Politicas de Inversion

1

* Las bajas tasas de interés en los paises de primer
nivel industrializados (Estados Unidos y Europa)
alientan flujos especulativos hacia las economias
emergentes —-muchos de ellos socios comerciales de
Bolivia-, provocando una presion hacia la apreciacion
de sus monedas y la mejoria de sus economias.

ellas Argentina, Brasil, Chile y Pert.

El precio del petréleo cotizado en Estados Unidos se
encuentra en una baja gradual, muchos analistas
ven este decrecimiento como una sefial positiva
dado que a precio mayor se incrementan los ahorros.

Debilidades y Amenazas

* Laeconomia Europea se ve afectada por un arrastre
en el déficit de paises europeos, entre los mas
destacados Grecia, Portugal e rlanda.

e De declararse en la_quiebra, Grecia podria ser
catalizador de una crisis financiera profunda dado
que la banca Europea tiene una exposicion
multibillonaria. De igual manera la banca Norte
Americana sufriria de pérdidas de igual o mayor
magnitud.

* En Estados Unidos preocupa el nivel de desempleo,
situado por encima del 9%, y las grandes diferencias
politicas respecto a las medidas para enfrentar el
déficit fiscal.

El principal objetivo de Oportuno Fondo de Inversién Corto
Plazo se encuentra dirigido a la inversion en valores de
oferta publica con arreglo al principio de distribucion de
riesgos, que permita hacer compatible la liquidez, seguridad
y rentabilidad de su capital. Oportuno invierte los recursos
de sus participantes en valores de renta fija. BNB SAFI S.A.
realiza las inversiones en base a la Ley del Mercado de
Valores y sus Reglamentos, a las normas establecidas por la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, las
politicas de inversion definidas por el Comité de Inversion, el
Reglamento Interno y el Contrato de Participacion

5.1. Limites de inversién

La politica de inversiones del fondo se rige de acuerdo a los
siguientes limites maximos:

o

Valores representativos de deuda emitidos por el Tesoro
General de la Nacién hasta un 90% del valor de EL
FONDO.

=

Valores representativos de deuda emitidos por el Banco
Central de Bolivia hasta un 100% del valor del EL
FONDO.

o

Valores representativos de deuda emitidos por otras
instituciones del Estado Boliviano hasta un 70% del valor
de EL FONDO.

=

Valores representativos de deuda emitidos por
instituciones financieras bancarias nacionales, bajo la
supervision de la Autoridad de Supervision del sistema
Financiero hasta un 100% del valor de EL FONDO.

e

Valores  representativos de deuda emitidos por
instituciones financieras nacionales no bancarias, bajo la
supervision de la Autoridad de Supervision del sistema
Financiero, hasta un 35% del valor de EL FONDO.

Valores representativos de deuda emitidos por
Cooperativas bolivianas, hasta un 25 % del valor de EL
FONDO.

Valores representativos de deuda emitidos por
Sociedades de Responsabilidad Limitada bolivianas hasta
el 25% del valor de EL FONDO

£=h

=

Valores representativos de deuda emitidos por
Sociedades Anonimas constituidas en Bolivia, que no se
encuentren bajo la supervision de la Autoridad de
Supervision del sistema Financiero, hasta un 50% del
valor de EL FONDO.

Valores representativos de deuda emitidos por
Sociedades Anonimas Mixtas constituidas en Bolivia, que
no se encuentren bajo la supervision de la Autoridad de
Supervision del sistema Financiero, hasta un 50% del
valor de EL FONDO.

Valores  emitidos ~en  mercados financieros
internacionales hasta el 30% del valor de EL FONDO.

z

Valores emitidos como consecuencia de  distintos
procesos de titularizacion hasta el 100% del valor de EL

En cuentas de liquidez un minimo del 7,5% y hasta un
méximo del 65% del valor de EL FONDO

Oportuno Fondo de Inversion podra invertir hasta el 100%
del valor de EL FONDO en instrumentos financieros
expresados en moneda nacional y no més del 50% en
valores emitidos en ddlares estadounidenses y otras
monedas extranjeras.

5.2. Comité de Inversién

Dentro de BNB SAFI SA. existe y funciona
permanentemente un Comité de Inversién integrado por lo
menos por tres a ocho miembros, los mismos que son
nombrados por su Directorio por un periodo de un afno

Las principales responsabilidades del Comité de Inversion
son:

a)

Cumplir y hacer cumplir en todo momento la normativa
\e?al vigente y las normas internas de BNB SAFIS.A., en lo
referido al proceso de inversién de Oportuno Fondo de
Inversién Corto Plazo.

z

Modificar y controlar las politicas de inversion de
Oportuno Fondo de Inversién Corto Plazo, cuando
corresponda.

o

Establecer |os limites de inversion y analizar los excesos de
dichos limites, cuando éstos ocurran

e

Definir los tipos de riesgo a los que se encuentran sujetas
las inversiones de EL FONDO y los mecanismos para su
cuantificacion, administracion y control

e

Monitorear y evaluar las condiciones de mercado

Supervisar y evaluar continuamente las labores del
Administrador de Oportuno Fondo de Inversion Corto
Plazo, en lo referente a las actividades de inversion

Proponer, al Directorio de BNB SAFI S.A., modificaciones
al Reglamento Interno de Oportuno Fondo de Inversion
Corto Plazo y a las normas internas de control, en funcion
a las necesidades del proceso de inversion,
particularmente en lo referido a las funciones del
Administrador del fondo y a la Politica de Inversion.
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Ex

Aprobar la normativa interna de BNB SAFl S.A.,
relacionada con el proceso de inversion de Oportuno
Fondo de Inversion Corto Plazo.

i) Otros que sean expresamente determinados por las
normas internas de BNB SAFI S.A. y de su Directorio.

Los miembros del Comité de Inversion deberan poseer
idoneidad para la funcién que realizan y experiencia en
actividades de administracion de carteras de inversiones y
materias afines.

Podrén ser miembros del Comité de Inversion los directores
y ejecutivos de BNB SAFI S.A., asi como cualquier otra
persona invitada para tal efecto que no tenga vinculacion
con las personas juridicas accionistas de ésta.

El Administrador y el Oficial de Cumplimiento de Oportuno

Fondo de Inversion Corto Plazo deberan ser miembros con
caracter obligatorio. El Oficial de Cumplimiento sélo tendra
derecho a voz y no a voto.

El Comité de Inversion se sujeta a las normas establecidas en
su Reglamento de Funcionamiento y a las normas
establecidas por el Cédigo de Etica de BNB SAFI S.A
Asimismo, los miembros del Comité de Inversién se
encuentran dentro del alcance de lo establecido por la Ley
del Mercado de Valores y el Reglamento del Registro del
Mercado de Valores respecto a la Informacion Privilegiada.

El Comité de Inversién se reunira con una frecuencia no
menor a una vez por mes y en forma extraordinaria a
convocatoria de cualquiera de sus miembros.

Las resoluciones, deliberaciones, conclusiones, acuerdos y
decisiones del Comité de Inversion se harén constar en un
libro de actas. Las actas deberan ser firmadas por todos los
asistentes de la sesion y se entenderan aprobadas desde el
momento de su firma.

5.3. Criterios de diversificacion y niveles de riesgo

Para los criterios de diversificacion de las inversiones de
Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo, se contemplara
por lo menos el tipo de valor, el emisor, el sector economico
al cual pertenece el emisor, la moneda de emision del valor
y el plazo de la inversion.

Los niveles de riesgo seran determinados de acuerdo a las
categorias de riesgo establecidas por las entidades
Calificadoras de Riesgo. Ninguna inversion de Oportuno
contendra una calificacion de riesgo inferior a AA3 o N-2

5.4. Indicador de comparacién de desempefio de El
Fondo (Benchmark]

El indicador comparativo de rendimiento, Benchmark,
permite al PARTICIPANTE evaluar el desemperio financiero
de EL FONDO y compararlo con la tasa de rendimiento a 30
dias.

El Benchmark de Oportuno Fondo de Inversion serd
establecido por el promedio ponderado de los siguientes
factores:

1. Promedio ponderado de las tasas de rendimiento de los
fondos de inversion de “corto plazo”, denominados en
moneda nacional e inscritos en el Registro del Mercado
de Valores, no se tomara en cuenta para el cdlculo a
Oportuno Fondo de Inversion.

~

. Promedio ponderado de las tasas pasivas en moneda
nacional de cajas de ahorro de bancos locales autorizados
por la Autoridad de Supervision del sistema Financiero,
con calificacion de riesgo de corto plazo de N-2 y
superior.

w

Promedio ponderado de las tasas pasivas de Depositos a
Plazo Fijo en moneda nacional, emitidos a plazos de 30,
60, 90, 180 360, 720, 1080 y mayores a 1080 dias, de
bancos locales autorizados por la Autoridad de
Supervision del sistema Financiero, con calificacion de
riesgo de corto plazo de N-2 y superior. Las tasas
promedio ponderadas de DPFs de 30, y 60 dias recibiran



un porcentaje equivalente al 5%, 90'y 180 dias recibiran
un porcentaje equivalente al 10%, asi mismo la tasa
promedio ponderada de los DPFs de 360, 720 recibiran
un porcentaje equivalente al 15% por ultimo la tasa
promedio ponderada de los DPFs de 1080 y mayores a
1080 dias recibiran un porcentaje equivalente al 20%

IS

Tasa promedio ponderada de Letras y Bonos del Tesoro
General de la Nacién de adjudicacion de Subasta del
BCB para valores emitidos en moneda nacional,
correspondiente a la ultima semana del mes. Para el
célculo de las tasas ponderadas de las letras se utilizara
la tasa del valor con menor plazo, entre un minimo de
30 dias un méaximo de 364 dias, con cuya tasa se
obtendra la Tasa de Rendimiento Equivalente a 30 dias.
Para el calculo de la tasa ponderada de los Bonos se
utilizara la tasa del valor con menor plazo, entre un
minimo de 728 dias y un maximo de 1456 dias, con
cuya tasa se obtendrd la Tasa de Rendimiento
Equivalente a 30 dias. En caso que no existiera
adjudicacion y tasa de rendimiento para los Bonos
durante el mes de analisis se utilizara la tasa promedio
p‘onderada de adjudicacién de las Letras con mayor
plazo.

el

En caso que El Fondo realice inversiones en el exterior de
mediano v largo plazo se utilizara la Tasa Promedio del
Fair Market para bonos del mercado global con
categoria de riesgo A obtenidos de la Agencia
Informativa  Bloomberg  correspondiente  al plazo
promedio de las inversiones de la cartera del Fondo,
para efectos de calculo esta tasa serd conseguida
mensualmente. Adicionalmente si el Fondo tiene
inversiones  en  mercados  Emergentes  y/o
Latinoamericanos  considerando el plazo de las
inversiones se utilizara la tasa de rendimiento de los
bonos soberanos de los paises en los que se invierta si
estos no son soberanos se adicionara 50 puntos basicos
(0.50%) y se ponderara con el rendimiento de los bonos
soberanos de cada pais, posteriormente la Tasa
resultante sera ponderada con la Tasa Promedio del Fair
Market, obteniendo de esta manera la tasa de
rendimiento del exterior.

En caso que el Fondo realice inversiones en el exterior de
corto plazo se utilizara la tasa de referencia pactada por el
comité federal de mercado abierto de la Reserva Federal del
Gobierno  Norte  Americano (Fed Funds) publicada
mensualmente.

El Benchmark sera calculado mensualmente por LA

6. Impuestos

BNB SAFI S.A. actia como agente de retencion de los participantes de Oportuno Fondo de
Inversion Corto Plazo del Impuesto al Valor Agregado (RC-IVA) que no presenten su Nimero

de Identificacion Tributaria (NIT).

SOCIEDAD ADMINISTRADORA, en cumplimiento a las
disposiciones de la normativa vigente.

La informacion utilizada para la determinacion del
Benchmark, correspondera al mes anterior al periodo del
calculo. En este sentido, el rendimiento del fondo para un
determinado mes sera comparado con el Benchmark
calculado en base a informacion del mes anterior siempre y
cuando la informacion publicada por la ASFI'y BCB sea
actualizada oportunamente.

El Benchmark podra tener informacion rezagada si no
existiera actualizacion de datos por las  entidades
responsables

5.5. Criterios de valorizacién de las inversiones

La valuacién de las inversiones de Oportuno Fondo de
Inversién Corto Plazo se realiza diariamente de acuerdo a las
normas establecidas por la Autoridad de Supervision del
Sistemna Financiero.

El tipo de cambio a utilizar en la valuacion de la cartera y
para la conversion de monedas es el establecido por las
disposiciones de la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero a través del Manual de Cuentas.

El célculo del valor de la CUOTA debera ser el que se utilice
en las operaciones de compra y venta de CUOTAS del dia
siguiente, de acuerdo a lo establecido por el Articulo 67 de
la’Normativa de Fondos de Inversién y sus Sociedades
Administradoras.

La valoracion de la cartera de Valores inscritos en el Registro
del Mercado de Valores y en la Bolsa Boliviana de Valores, se
rigen bajo las normas establecidas por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero, incluyendo la valoracion
de Valores emitidos en el extranjero.

5.6. Restricciones aplicables a las inversiones de
Oportuno de acuerdo a lo establecido en la Normativa
para_los Fondos de Inversién y sus Sociedades
Administradoras

Las restricciones aplicables a las inversiones de Oportuno, de
acuerdo a lo establecido en la Normativa para los Fondos de
Inversion y sus Sociedades Administradoras son:

e Los aportes y recursos de Oportuno, podran ser
invertidos por BNB SAFI S.A. unicamente en valores
autorizados e inscritos en el RMV vy listados en la Bolsa
Boliviana de Valores y en valores extranjeros listados en

7. Comisiones y Gastos

1

Bolsa cumpliendo lo estipulado en la Normativa para los
Fondos de Inversion y sus Sociedades Administradoras,
seguin Resolucion SPVS-IV-No.421.

e BNB SAFl S.A, no podrd adquirir por cuenta de
Oportuno, cuotas de participacion de otros fondos de
inversion, salvo que dicha adquisicion sea autorizada por
la ASFI mediante Resolucion de carécter general.

«  Oportuno no puede ser propietario o tenedor ya sea por
medio de compras en el mercado primario o en el
mercado secundario, de més del veinticinco por ciento
(25%) de una emisién de valores. Adicionalmente, la
adquisicion de valores en estas condiciones no debe
superar el diez por ciento (10%) de la cartera de
Oportuno.

* Oportuno no debera poseer mas del veinte por ciento
(20%) del total de su cartera en valores de renta fija y
otras obligaciones emitidas por una misma entidad, a
excepcion de aquellos valores emitidos o respaldados
por el Tesoro General de la Nacion y el Banco Central de
Bolivia.

¢ Oportuno no debera poseer mas del treinta por ciento
(30%) de su cartera en el total de valores vigentes
emitidos por una misma entidad o grupo empresarial,
cualquiera sea su naturaleza

* Oportuno puede poseer hasta el quince por ciento
(15%) de su cartera en el total de valores de renta fija
emitidos por una entidad vinculada a BNB SAFI S.A.,
siempre y cuando éstos cuenten con una calificacion de
riesgo igual o superior a BBB2 o N-2, conforme a las
disposiciones  legales que regulan la  materia.
Adicionalmente, Oportuno no podra invertir en valores
de renta variable emitidos por entidades vinculadas a
BNB SAFI S.A.

* BNB SAFI S.A. podra vender en reporto los valores de
Oportuno, hasta el veinte por ciento (20%) del total de
su cartera

Los andlisis, informes, documentos y en general cualquier
otro tipo de material e informacion generada por BNB SAFI
S.A. para sus decisiones de inversion sobre la base de
informacion de caracter publico son de exclusiva propiedad
de BNB SAFI S.A. y se consideran de caracter privado. Los
efectos que generen la difusion o divulgacion de dicha
informacién serdn sancionados de acuerdo a normas

internas.

Asimismo, BNB SAFI S.A. aplicara las exenciones y, en su caso, obligaciones impositivas que
sean establecidas por las normas legales vigentes, pertinentes y aplicables

BNB SAFI S.A. cobra una comisién diaria por concepto de
administracion de Oportuno equivalente al uno coma
cincuenta por ciento (1.50%) anual sobre el valor de la
cartera bruta

Adicionalmente, en el caso que el rendimiento a 30 dias
del FONDO, una vez deducido el componente fijo
correspondiente a la comision por administracion, sea
mayor al  benchmark, la SOCIEDAD descontard como
comision por éxito un  monto equivalente al 25%
(veinticinco por ciento) sobre el excedente mencionado. La
comision de éxito diaria méaxima que podré cobrar la
Socwe‘dad sera de 0.5% (cero coma cincuenta por ciento)
anual.

Las comisiones anteriores, contemplan todos los gastos que
se incurran por la administracion del fondo. Sin embargo y
en caso de que BNB SAFI S.A. determinase la necesidad de
cargar algun gasto adicional al fondo, éste debera contar
con la autorizacion de la Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero y sera debidamente comunicado a los
participantes.

El participante de Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo
podra solicitar a BNB SAFI S.A. un detalle de los gastos
incurridos para la administracion de éste, segun lo
establecido por el articulo 61 de la Normativa para los
Fondos de Inversion y sus Sociedades Administradoras.

BNB SAFI S.A. entrega la correspondiente nota fiscal por
concepto de las comisiones mensuales que se cobran a los
participantes.

Cualquier modificacion a las comisiones fijadas en el
Reglamento Interno o el establecimiento de comisiones
adicionales a las ya existentes, deberan ser aprobadas
previamente por la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero y comunicadas con treinta (30) dias calendario de
anticipacion a los participantes de Oportuno Fondo de
Inversién Corto Plazo

8. Responsabilidades de otras Instituciones

BNB SAFIS.A. ha contratado los servicios del Banco Nacional
de Bolivia S.A. para la custodia de los valores fisicos de
Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo y para la
distribucion de los servicios de éste. El tipo de contrato
celebrado entre el Banco Nacional de Bolivia S.A. y BNB SAFI
S.A. es privado y podra ser elevado a categoria de
instrumento publico a solicitud de cualquiera de las partes
que lo suscriben.

El plazo de este contrato es indeterminado, su vigencia
cesara sin necesidad de declaracion judicial, requerimientos

o similares si el fondo fuera transferido, disuelto o liquidado.

El tipo de servicio que otorga el Banco Nacional de Bolivia
S.A. es de depdsito en custodia de los valores que adquiere

BNB SAFI S.A. y, en consecuencia, el banco prestara el
mismo sobre todos los valores que al efecto adquiera ésta.

Dentro de las obligaciones y responsabilidades del Banco
Nacional de Bolivia S.A., se encuentra obligado a custodiar y
conservar los valores como los reciba y a devolverlos cuando
BNB SAFI S.A. lo solicite y tiene la obligacion de documentar
todo ingreso o egreso de los valores del fondo. Asimismo, el
banco esta expresamente prohibido de hacer uso y/o de
disponer de los valores depositados.

Una vez que la Entidad de Depdsito de Valores de Bolivia
S.A. cuente plenamente con los servicios de
desmaterializacion de los valores que se transan en el
mercado boliviano, BNB SAFIS.A. se adecuard ala

normativa que se encuentre vigente, transfiriendo la
custodia de los valores de propiedad de Oportuno Fondo de
Inversién Corto Plazo a la mencionada institucién

BNB SAFI S.A. depositar fisicamente y de modo obligatorio
la totalidad de los valores que adquiera para el fondo al
banco en su oficina central de la ciudad de La Paz.



9. Aspectos Administrativos

BNB SAFI SA. presta servicios de administracion a
Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo, en base a lo
previsto en la Ley del Mercado de Valores y la Normativa
para los Fondos de Inversion y sus Sociedades
Administradoras, siendo responsable por su correcta y
adecuada administracion.

Como instrumento para prevenir los conflictos de
intereses, BNB SAFI S.A. cuenta con un Cédigo de Etica al
que se rige el personal administrativo, ejecutivos, Comité
de Inversion, Directorio de la empresa y en general toda
persona que de alguna manera esté vinculada en relacion
de dependencia con la institucion

9.1. Informacién y reportes

BNB SAFI S.A. publica diariamente, en sus oficinas y en los
lugares en los cuales se haya contratado la distribucion de
cuotas, el valor de la cuota y la composicion de las
inversiones de Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo,
conforme al formato determinado por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero.

Asimismo, publicara trimestralmente mediante prensa
escrita de circulacion nacional, la composicion de la cartera
y la determinacion del valor de la cuota, de acuerdo a lo
establecido por el inciso i) del Articulo 43 de la Normativa
para los Fondos de Inversion y sus Sociedades
Administradoras.

BNB SAFI S.A. tiene la obligacion de comunicar el valor de
la cuota de Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo en
forma publica, en el Boletin Diario de la Bolsa Boliviana de
Valores S.A. y/o en un periédico de circulacion nacional

LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA remite a la direccion o
medio que indique el PARTICIPANTE, en forma mensual al
cierre de cada periodo, un Reporte Mensual de Inversiones,
el mismo que contiene como minimo lo establecido por la
Normativa de Fondos de Inversion y sus Sociedades
Administradoras.

El reporte mensual serd entregado a todos los
PARTICIPANTES sin excepcion hasta el décimo dia
calendario del mes siguiente

Las facturas correspondientes a las comisiones cobradas
por LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA son enviadas
conjuntamente con el Reporte Mensual de Inversiones,
descrito en el parrafo anterior.

Los PARTICIPANTES que deseen que el Reporte Mensual de
Inversiones y las facturas correspondientes al cobro de las
comisiones por administracion de El FONDO sean retenidas
en las oficinas de LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA,
deberan solicitarlo por escrito. Estos documentos seran
mantenidos por LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA para su

entrega a los PARTICIPANTES por un periodo de cuatro
meses desde su fecha de emisién.

Los PARTICIPANTES que deseen que el Reporte Mensual de
Inversiones sea remitido via correo electrénico (e-mail),
deberan solicitarlo por escrito especificando la direccion
electronica correspondiente, ademas de la aceptacion de
los registros de envio de e-mail con que cuente la Sociedad
Administradora, como certificacién de la remision de la
informacion y de la aceptacion de los riesgos de seguridad
y confidencialidad de la utilizacion de dicho medio de
envio de reportes

Lla Sociedad Administradora, debera contar con los
registros correspondientes del envio de los e-mails con los
reportes mensuales. Al utilizar correo electrénico para el
envio de reporte mensual a los participantes, cumpliendo
las condiciones indicadas, no sera obligatorio el envio de
reportes mensuales impresos.

9.2. Mecanismos de consulta e informacion

Cualquier consulta o informacion que requiera el
participante, podra realizarla personalmente en las oficinas
de BNB SAFl S.A. o donde ésta haya contratado los
servicios de distribucion de cuotas de Oportuno Fondo de
Inversion Corto Plazo. De la misma manera, el participante
podré enviar una nota por escrito via fax, correo o correo
electrénico, formulando su consulta o solicitud de
informacion, dirigida al Administrador de Oportuno Fondo
de Inversién Corto Plazo

9.3. Modificaciones del I Interno

e Cualquier modificacion al presente Reglamento
Interno deberd ser previamente autorizada por la
Autoridad de Supervision del Sistema  Financiero,
considerando lo establecido por la Carta Circular
SPVS/IV/CC-0062/2000 del 3 de noviembre de 2000.

Los Participantes seran notificados, conforme a la
norma vigente, por carta o mediante prensa escrita de
circulacién nacional

Los cambios en los porcentajes, cantidades y montos
de las comisiones, su forma de célculo, o cualquier otro
que implique una modificacion al total cancelado por
los participantes y/o El Fondo a BNB SAFl S.A,
requeriran la autorizacién previa de la ASFI. Dichas
modificaciones deberan ser comunicadas en forma
escrita a cada uno de los Participantes, a través de un
periédico de circulacién nacional, con un minimo de
veinte (20) dias calendario de anticipacion a su
aplicacién. La comunicacion a los participantes no sera
exigible en el caso que las modificaciones implique una
reduccion en las comisiones cobradas

10. Disolucién, Liquidacion, Fusiéon y

Transferencia del Fondo de Inversion

9.4. Arbitraje

En caso de controversias, el Participante y la Sociedad
Administradora acuerdan someter las mismas a arbitraje en
el Centro de Conciliacion y Arbitraje de la Camara Nacional
de Comercio, conforme a lo establecido en la Ley de
Avrbitraje y Congiliacion N° 1770 de 10 de marzo de 1997 y
al Reglamento de la Camara Nacional de Comercio.

9.5. Selecciéon y renovacién de la empresa de
auditoria externa

Para la contratacién de Auditores Externos tanto para la
Sociedad como para Oportuno Fondo de Inversion Corto
Plazo, primeramente deberd convocarse a la Junta General
Ordinaria de Accionistas de BNB SAFI S.A, la misma que
podra a delegar la responsabilidad al Directorio para la
eleccion de los Auditores Externos. Asimismo, esta
designacion es comunicada a la Autoridad de Supervision
del Sistema Financiero a mas tardar al dia siguiente de
realizada la reunion, como un hecho relevante.

Posteriormente, la administracion de BNB SAFI S.A. debera
velar por que los Auditores Externos cumplan el trabajo
encomendado y acordado en el contrato correspondiente.

Cualquier incumplimiento al contrato o al servicio
prestado, sera causal de remocion de la empresa de
auditoria externa. Dicha decision serd puesta en
conocimiento  primeramente  de la  Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero y posteriormente
comunicada a los participantes de El Fondo.

9.6. Oficial de Cumplimiento

BNB SAFI S.A. cuenta con un Oficial de Cumplimiento,
quien tiene como funcion principal, revisar y controlar que
las leyes, normas y regulaciones inherentes al giro del
negocio, asi como las normas y disposiciones de caracter
interno, sean adecuadamente aplicadas y cumplidas.

Asimismo, el Oficial de Cumplimiento deber& comunicar
oportunamente a los ejecutivos de BNB SAFI S.A. las
modificaciones que existan en las leyes, regulaciones y
otros aspectos legales inherentes a su actividad.

Podrd ser designado como Oficial de Cumplimiento
cualquier funcionario de BNB SAFI S.A. con nivel ejecutivo
0 una persona contratada especificamente para tal fin, a
excepcion del Administrador de Oportuno Fondo de
Inversion Corto Plazo.

El incumplimiento a las funciones del Oficial de
Cumplimiento serd sancionado por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero, sin perjuicio de la
responsabilidad que corresponda a BNB SAFI S.A.

10.1. Disolucién voluntaria

BNB SAFI S.A. tiene la facultad de disolver en forma
voluntaria a Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo,
previa resolucién de su Directorio y contando con la
autorizacion de la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero.

10.2. Transferencia y fusion voluntaria

BNB SAFI S.A. tiene la facultad de transferir o fusionar la
administracién de Oportuno Fondo de Inversién Corto
Plazo a otra Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion autorizada, previa resolucion de su Directorio y
con la autorizacién expresa de la Autoridad de Supervision

Fuentes de informacion
- Banco Central de Bolivia.
- Instituto Nacional de Estadistica.

del Sistema Financiero.

No se podran realizar modificaciones al objetivo, al
reglamento interno y a las condiciones o caracteristicas
principales del fondo, excepto aquellas modificaciones
relativas al cambio del Administrador y de los responsables
de su administracién.

Una vez obtenida la autorizacion de la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero, BNB SAFI S.A. deberd
poner en conocimiento de todos los participantes la
decision adoptada con una antelacion no menor a treinta
(30) dias calendarios previos a la transferencia o fusién,
otorgandoles la opcién de realizar el rescate de sus cuotas
dentro de dicho plazo. Este plazo podréa ser modificado si

la ASFI manifiesta su conformidad, ante la solicitud que
realice LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA.

10.3. Disolucién y liquidacion forzosa

La disolucion y liquidacion forzosa de EL FONDO se
realizard de acuerdo a lo establecido por la Ley del
Mercado de Valores, los reglamentos y las resoluciones
vigentes emitidas por la Autoridad de Supervision del
Sistena Financiero

BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos de Inversion se encuentra sujeta a las obligaciones de informacion

estipuladas en la Ley de Mercado de Valores No. 1834 de 31 de marzo de 1998, la Normativa par

a los Fondos de

Inversion y sus Sociedades Administradoras emitido mediante Resolucién Administrativa SPVS-IV-No.421 de 13 de
agosto de 2004, el Reglamento Interno de “Oportuno Fondo de Inversion Corto Plazo” y demas disposiciones

aplicables. Dicha informacién se encuentra a disposicion del
le la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, Calle Reyes Ortiz esq. Federico Zuazo,

del Mercado de Valor
Edificio Torres Gundlach Piso 3, La Paz, Bolivia.
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