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BANCOS

Fortalezas Crediticias

Las fortalezas crediticias de Bisa Leasing S.A. son:

Forma parte del principal grupo financiero del pais, Grupo Financiero Bisa, conformado por el Banco Bisa y filiales en el

sector de seguros, warrants, fondos de inversién y agencia de bolsa y titularizacion

Bisa Leasing es la compafiia de leasing mas importante de Bolivia, con una participacion de mercado del 81,2% a diciembre
2010

Conservadoras politicas en la administracion crediticia y de riesgos. La cobertura de su cartera vencida y en ejecucion es

superior a la del promedio del sistema bancario
Buen perfil financiero en términos de liquidez, capitalizacion y rentabilidad

Manejo apropiado del calce de monedas y de tasas de interés. La mayoria de la cartera y fondeo de Bisa Leasing es en

délares estadounidenses, no obstante en los Ultimos meses se ha colocado cartera en moneda nacional.

Buena diversificacion sectorial

Desafios Crediticios

Los desafios crediticios de Bisa Leasing son:

La entidad se desempefia en un entorno operativo aun desafiante ( Bolivia posee una calificacién de deuda Soberana de B1)

Se encuentra en un mercado muy competitivo, debido a que bancos y compafiias estan ingresando en el mercado de

leasing. Sin embargo Bisa Leasing cuenta con experiencia y el soporte del grupo Bisa para enfrentar dicha competencia

Dado que no capta depésitos, sus fuentes de fondos son limitadas. Actualmente sus fuentes de fondos estan constituidas

por emisiones de deuda y fondos provenientes de FONDESIF, Banco de Desarrollo Productivo S.A.M. y FUNDAPRO

Bisa Leasing, como todo el sistema financiero Boliviano, enfrenta el desafio de mantener el margen financiero neto, en un

contexto de tasas de interés bajas

Fundamento de la calificacion

Las calificaciones en escala nacional son asignadas sobre la base de la correspondiente calificacion global, ya sea para
instrumentos en moneda extranjera o en moneda local. La calificacion en escala nacional refleja la importancia de su franquicia
como la compafia mas significativa de leasing que opera actualmente en Bolivia. Asimismo toma en consideracion la

consistente operatoria positiva como asi también el conservador manejo de riesgo.
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Moody’s ha incrementado la calificacién en escala nacional® (NSR por sus siglas en inglés) a Aal.bo desde Aa2.bo a la deuda
en moneda extranjera de largo plazo. Las calificaciones en escala nacional son asignadas sobre la base de la correspondiente
calificacion global, ya sea para instrumentos en moneda extranjera o en moneda local.

Asimismo Moody’s mantiene la calificacion de BO-1 al Programa de Pagares Bursatiles de la Compaiiia.

Las calificaciones NSR de Moody's para las entidades bolivianas se identifican con el sufijo ".bo" y constituyen calificaciones de
orden relativo sobre la capacidad crediticia para instrumentos en un pais en particular en relacién con otros emisores o
emisiones locales. Las calificaciones nacionales son para uso en el pais en las que se efectlian y no son comparables en forma
global con las calificaciones asignadas en otros paises. Las NSR no son una opinién absoluta sobre los riesgos de
incumplimiento, pues en paises con baja calidad crediticia internacional, incluso los créditos calificados en altos niveles de la

escala nacional, pueden también ser susceptibles de incumplimiento.

Bisa Leasing fue fundada en el afio 1993, siendo la méas importante de las empresas de arrendamiento financiero en el mercado
boliviano, con una participacion del 81,2% de operaciones de leasing a diciembre de 2010. Posee oficinas en La Paz,
Cochabamba, Santa Cruz y Tarija. La entidad realiza arrendamiento financiero directo (leasing) y retroarrendamiento (leaseback)
financiando magquinarias, inmuebles y equipos entre otros activos. A diciembre de 2010, Bisa Leasing poseia activos por Bs
176,3 millones y su cartera estaba compuesta mayoritariamente por operaciones de leasing (72%), y el resto corresponden a
operaciones de leaseback. Aproximadamente el 40% de las operaciones han sido otorgadas en Santa Cruz, en La Paz el 30%,
el 26% en Cochabamba y el resto en Tarija. Sus principales accionistas son Banco Bisa con un 60,94% y la Vitalicia con un

20%, ambos del mismo grupo financiero.

Perspectiva

La perspectiva sobre todas las calificaciones es estable

Factores que podrian mejorar las calificaciones

Una mejora de la calificacion de la deuda dependeria de un aumento en los volimenes de operacion sin descuidar los

indicadores de solvencia y calidad de cartera.

Factores que podrian desmejorar las calificaciones

Las calificaciones podrian ser desmejoradas en el supuesto de que el entorno operativo se deteriorase fuertemente, impactando

en los niveles de liquidez y solvencia.

! La Calificacién en Escala Nacional es un ordenamiento relativo de la solvencia crediticia (incluyendo el apoyo externo relevante) dentro de un pais determinado y emplea los
simbolos de calificacion de Moody’s, afiadiendo el sufijo correspondiente al pais (“.nn”) como por ejemplo, Aaa.bo para Bolivia. Esta escala no es globalmente comparable sino que
refleja el riesgo crediticio relativo dentro de un pais especifico. Los inversores que requieran calificaciones comparables internacionalmente, deberan emplear las calificaciones
globales que asigna Moody’s. Moody’s emplea la Calificacion en Escala Nacional en mercados locales i) donde la escala global no es consistente con las escalas locales fijadas por
los reguladores o utilizadas cominmente por los inversores; o ii) donde la escala global de calificaciones proporciona un bajo grado de diferenciacion entre créditos dentro de un pais,
hecho que sucede a menudo cuando los riesgos politicos o econémicos predominan y, por lo tanto, ocultan riesgos especificos de las empresas o instrumentos dentro de una categoria
dada. Moody’s construye una escala nacional definiendo como Aaa al segmento de créditos de mejor calidad en un pais, y como C al peor, ordenando y distribuyendo las empresas
restantes a lo largo de toda la escala. Cabe aqui aclarar que en algunos paises de la region los reguladores han incluido en su normativa el uso de las categorias D y E, por lo que en
los mismos debieron incorporarse las mismas. Con cada Calificacion en Escala Nacional, Moody’s asigna una Calificacién en Escala Global para facilitar la comparacion de riesgos
en el &mbito internacional. La Calificacion en Escala Nacional expresa el punto de vista de Moody’s acerca de la situacion del crédito con relacion a sus pares en un pais dado,
mientras que la Calificacion Global refleja directamente las expectativas relativas de incumplimiento y pérdida, sobre una base consistente en el &mbito internacional. La pérdida
esperada asociada a una Calificacion en Escala Nacional dada, generalmente serd mas alta que para su equivalente en la escala global. De este modo, un crédito en el segmento mas
bajo del grado de inversion en la escala nacional tendra implicita una pérdida esperada mas alta que la de su equivalente en la escala global.
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Resultados recientes

Durante el ejercicio 2010, la cartera de arrendamiento creci6 respecto a diciembre de 2009 en un 16,7%. Asimismo la cartera

representaba el 90,8% de los activos totales.

Al término del ejercicio 2010, Bisa Leasing registré un resultado positivo de Bs 2,8 millones, siendo un 37,5% inferior a la
utilidad obtenida a diciembre de 2009 (Bs 4,4 millones). El resultado se vio influenciado negativamente por los mayores cargos
por incobrabilidad y menores ingresos operativos netos, siendo compensados parcialmente por el aumento del margen
financiero neto y mayores recuperos de créditos. El aumento del margen financiero neto, obedece a la mayor caida registrada
en los egresos financieros (menores intereses por titulos valores en circulacién), por sobre la disminucion de los ingresos
financieros por menores ingresos por arrendamiento, asimismo es importante destacar que tanto los ingresos como los egresos
financieros disminuyeron con respecto a diciembre de 2009 debido a la baja en la tasa de referencia en délares que afecté al

sistema en general.

A diciembre de 2010, la cartera vencida y en ejecucion representaba el 0,95% de la cartera total, la misma registr6 una
disminucion con respecto a diciembre de 2009 (2,11%). Esta importante disminucion registrada es consecuencia de la baja en
la cartera vencida y en ejecucién en casi un 50% sumado al aumento de la cartera total en un 16,7%. De esta manera la
cobertura de la cartera vencida y en ejecucion con previsiones alcanzaba el 555,9%la cual alcanza a 843,2 si se tienen en
cuenta las previsiones genéricas. Asimismo es importante sefialar que ademas de las previsiones sobre dicha cartera, los
bienes siguen siendo propiedad de la Compafiia lo que incrementa la cobertura de dicha deuda.

Bisa Leasing se fondea a través de emisiones de deudas, fondos provenientes de FONDESIF, Banco de Desarrollo Productivo
S.A.M. y FUNDAPRO. A diciembre de 2010 Bisa Leasing registraba un ratio de activos liquidos sobre depésitos de 255,6%,
siendo este inferior al obtenido en el mismo periodo del ejercicio anterior 919,5%.

La Institucion cuenta con exposicién diversificada en distintas industrias, siendo las principales Construccion, Textil, Lacteos,
Mineria, Hidrocarburos y Agroindustria. Bisa Leasing cuenta con un buen nivel de capitalizacién. A diciembre de 2010 el nivel

de patrimonio sobre activos era del 20,20%, nivel que no requiere capital adicional para continuar creciendo.

Dictamen

El Consejo de Calificacién de Moody’s Latin America Calificadora de Riesgo S.A. reunido el 31 de marzo de 2011, sobre la
base de la informacion recibida de Bisa Leasing, los analisis cualitativos y cuantitativos que se han desarrollado y de acuerdo

con lo determinado en su Manual, decide calificar los instrumentos de Bisa Leasing S.A.:

Bonos Bisa Leasing Il Emision 1 US$ 8.000.000

. Deuda de Largo Plazo moneda extranjera: Categoria “Aal.bo”.

De acuerdo con el Manual de Calificaciones, la Categoria Aa.bo “Corresponde a aquellos instrumentos con una muy buena
capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, con poca probabilidad de verse afectados ante

cambios predecibles en el emisor, en el sector al que éste pertenece o en la economia”.

El modificador 1 indica que la calificacion se encuentra en el nivel superior de su categoria.
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. Acciones: Categoria 2.

De acuerdo con el manual de calificaciones la Categoria 2 Corresponde a titulos accionarios que presenten alguna de las
siguientes situaciones: i) cobertura o capacidad de generacion de ganancia buena y liquidez media; ii) cobertura o capacidad de

generacion de ganancia muy buenay liquidez baja; iii) cobertura o capacidad de generacion de ganancia regular y liquidez alta.
o Programa de Emisién de Pagarés Bursatiles
Deuda de Corto Plazo en moneda local: Categoria “BO-1".

De acuerdo con el Manual de Calificaciones de Entidades Financieras, la Categoria BO-1 se define de la siguiente manera:

“Las emisiones calificadas en esta categoria tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones a corto plazo”.
Deuda de Corto Plazo en moneda extranjera: Categoria “BO-1".

De acuerdo con el Manual de Calificaciones de Entidades Financieras, la Categoria BO-1 se define de la siguiente manera:

“Las emisiones calificadas en esta categoria tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones a corto plazo”.

La perspectiva sobre todas las calificaciones es estable, con excepcion de la calificacion de deuda en moneda extranjera que ha

sido puesta en revision para la suba.

Equivalencias

De acuerdo con lo establecido en la Resolucion ASFI N° 033/2010, las calificaciones precedentemente asignadas, son

equivalentes a las siguientes nomenclaturas establecidas por ASFI en el Reglamento para Entidades Calificadoras de Riesgo:
La Categoria Aal.boLP equivale a la categoria:

AAL: Corresponde a aquellos Valores que cuentan con una alta capacidad de pago de capital e intereses en los términos y
plazos pactados la cual no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la

economia.
La Categoria “BO-1" equivale a la categoria:

N-1: Corresponde a aquellos Valores que cuentan con una alta capacidad de pago de capital e intereses en los términos y
plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa, ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que

pertenece o en la economia.
Acciones
La Categoria 2 equivale a la categoria:

Categoria Il corresponde a acciones que cuentan con un “Alto nivel de solvencia y buena capacidad de generacion de

utilidades”
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Las calificaciones de riesgo efectuadas por Moody’s Latin America Calificadora de Riesgo S.A. (““Moody’s Latin America™) son Calificaciones a Escala Nacional. Este tipo de
calificaciones son diferentes y por lo tanto deben distinguirse de las calificaciones internacionales de crédito publicadas por Moody’s Investors Service, Inc., que si bien es su
accionista controlante, es una sociedad diferente constituida en los Estados Unidos de América y con sede social en dicho pais. Tal como se encuentra detalladamente explicado en
el sitio de internet de Moody’s Latin America (http://www.moodys.com.ar/novedades.htm) y en el sitio de internet de Moody’s Investors Service, Inc.
(http://www.moodys.com/moodys/cust/ staticcontent/2000200000265731.asp?section=ref), a los cuales se remite a los inversores y cuyo contenido se incorpora expresamente al
presente, las calificaciones de crédito de Moody’s Investors Service, Inc. brindan a los mercados internacionales de capital un marco globalmente consistente para comparar la
calidad crediticia de entidades financieras e instrumentos calificados. Dicho sistema de calificacion internacional permite la comparacién de emisores y obligaciones con
independencia de la moneda en que se haya emitido la obligacidn, el pais de origen del emisor o la industria en que se desenvuelva el emisor. Por el contrario, las Calificaciones a
Escala Nacional efectuadas por Moody’s Latin America son opiniones relativas a la calidad crediticia de emisores y emisiones dentro de un pais en particular. Las Calificaciones a
Escala Nacional no incluyen estimacién de pérdidas asociadas con eventos sistémicos que pudieran afectar genéricamente a todos los emisores dentro de un pais, incluso a aquellos
que reciben las calificaciones mas altas a escala nacional. Por lo tanto, las Calificaciones a Escala Nacional pueden entenderse como calificaciones relativas de calidad crediticia
(incluyendo el apoyo externo relevante) dentro de un pais en particular. El uso de las Calificaciones a Escala Nacional por los inversores es apropiado Unicamente dentro de la
porcién de un portfolio que esté expuesta al mercado local de un pais determinado, teniendo en cuenta los diversos riesgos que implique la calificacion nacional y extranjera
otorgada a la moneda de dicho pais. En consecuencia, y tal como se explica con mayor detalle en los sitios de internet mencionados precedentemente, el concepto tradicional de
“grado de inversion” que se aplica en los mercados internacionales no puede necesariamente aplicarse siquiera a las mas altas calificaciones nacionales. El propdsito de las
Calificaciones a Escala Nacional efectuadas por Moody’s Latin America es permitir la diferenciacion de la calidad crediticia dentro de economias sujetas a indices genéricos de
““riesgo pais”, los cuales (de no estar excluidos por definicion) afectarian dicha pretendida diferenciacion. En paises con calidad crediticia sistémica baja, adn los créditos con altas
calificaciones en escala nacional pueden ser susceptibles al default.
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ANEXO |

Caracteristicas de la emisién

Las principales caracteristicas de las Emisiones son las siguientes:

Programa de Emision de Bonos Bisa Leasing Il

Instrumento: Programa de Emisiones de Bonos Bisa Leasing Il, por un monto de US$ 15.000.000 (quince millones 00/100 de
dolares de los Estados Unidos de América) o su equivalente en Bolivianos (Bs) o Bolivianos con mantenimiento de valor respecto
a la Unidad de Fomento de Vivienda (UFV) o Bolivianos con Mantenimiento de valor respecto al Délar de los Estados Unidos de
América (“MVDOL"), estructurado en una o varias Emisiones de acuerdo a la necesidad de Tesoreria, dentro del monto y plazo

del Programa de Emisiones.

Plazo del Programa: 1080 dias calendario computables desde el dia habil siguiente de notificada la Resolucién de la ASFI que

autorice e inscriba el Programa de Emision de Bonos en el RMV de la ASFI.

Monto, Moneda y Valor Nominal: El valor nominal asi como la moneda de cada una de las Emisiones dentro del Programa,

sera determinado por el Gerente General y un miembro del Directorio.
Titulos Valores a ser ofrecidos: los valores a emitir seran Bonos Obligacionales redimibles a plazo fijo.

Procedimientos, modalidad y precio de colocacién: los Bonos seran colocados en el Mercado Primario Bursatil bajo la

modalidad: a mejor esfuerzo y el precio serd minimamente a la par del valor nominal.
Cotizacion y Negociacion: los valores seran inscritos en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Plazo de Colocacion: El plazo de colocacion de cada emision dentro del Programa de Emisiones sera de 180 dias calendario,
computables a partir de la fecha de emisién establecida por el emisor y sefialada en la autorizacion de la ASFI para la Oferta
Publica y la inscripcion de la correspondiente Emision que forme parte del Programa de Emisiones de Bonos, en el RMV de la
ASFI.

Plazo de Amortizacion: La forma y plazo de amortizacién de capital seran determinados para cada Emision dentro del
Programa de Emisiones por el Gerente General y un miembro del Directorio de la Sociedad. Los plazos de amortizacién no

superaran de ninguna manera el plazo de duracién de la Sociedad.

Tasa de interés: Se deleg6 al Gerente General y un miembro del Directorio la tasa de interés hasta cinco dias calendario antes

de cada Emision dentro del Programa de Emisiones. La tasa sera fijada para cada emision.

Garantia: Las Emisiones dentro del Programa de Emisiones estaran respaldadas por una garantia Quirografaria de la sociedad.

Bono Bisa Leasing Il Emisién 1

Denominacion de la Emisién: “Bonos Bisa Leasing Il - Emision 1”
Moneda en la que se expresa la Emisidn: Délares de los Estados Unidos de América.

Monto de la Emision: El monto de la Emisién Bonos Bisa Leasing Il - Emision 1 es de US$ 8.000.000 (ocho millones 00/100

Dolares de los Estados Unidos de América).
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Series en las que se divide la Emision: La Emision de Bonos Bisa Leasing Il - Emision 1 se divide en 4 series A, B, Cy D de
U$S 2.000.000 (dos millones 00/100 dolares de los Estados Unidos de América) cada serie.

Plazo de la Emision: El plazo de la presente Emision varia de acuerdo a cada serie Serie “A” 1.100 dias, Serie “B” 1440 dias,
Serie “C” 1800 dias y Serie “D” 2160 dias a partir de la fecha de Emision establecida por el emisor y autorizada por la ASFI para

la Oferta Publica y la inscripcion de la Emisién de Bonos Bisa Leasing Il — Emision 1 en el RMV de la ASFI.

Valor Nominal de los Bonos dentro del Programa de Emisiones: El Valor Nominal de los Bonos sera de US$ 1.000 (Un mil

00/100 Dolares de los Estados Unidos de América) cada Bono.

Amortizacion de Interés: Los Bonos devengaran un interés nominal, anual y fijo y seran pagados segun cada serie: Seria “A”

cada 90 dias cupones 1 — 11y 110 dias para el cupén 12; Series “B”, “C" y “D” cada 90 dias.
Amortizacion de Capital: El pago de capital de las series “A”, “B”, “C” y “D” sera al vencimiento de cada serie.

La tasa de interés de la presente Emision sera de: La tasa de interés varia de acuerdo a cada serie: Serie “A” 2,5% anual,

Serie “B” 3% anual, Serie “C” 4% anual y Serie “D” 4,5% anual.

Emision 1 | Fechade | Monto original | Monto emitido a Tasa de Monto Residual a Vencimiento
Emision diciembre 2010 interés diciembre 2010
(en USS$) anual (en US$) Fecha

Serie “A” 25/06/10 2.000.000 2.000.000 2,50% 2.000.000 29/06/13
Serie “B” 25/06/10 2.000.000 2.000.000 3,00% 2.000.000 04/06/14
Serie “C” 25/06/10 2.000.000 2.000.000 4,00% 2.000.000 30/05/15
Serie “D” 25/06/10 2.000.000 2.000.000 4,50% 2.000.000 24/05/16
Total 8.000.000 8.000.000 8.000.000

CONDICIONES ESPECIALES DE LAS EMISIONES

El programa y las emisiones dentro de éste cuentan con las siguientes Restricciones y Obligaciones por parte del

emisor

- De acuerdo a lo establecido por el articulo 648 del Cédigo de Comercio, la Sociedad no reducira su capital sino en
proporcién al reembolso que haga de los Bonos en circulacién. Asimismo, no se fusionara, transformara ni cambiara su objeto

social, su domicilio o su denominacion sin el previo consentimiento de la Asamblea de Tenedores.

- En caso que la Sociedad realizara futuras Emisiones de Bonos fuera del presente Programa de Emisiones de Bonos,
éstas no tendran mejores garantias respecto a las Emisiones que componen el presente Programa de Emisiones de Bonos,
salvo que lo autorice previamente la Asamblea de Tenedores del presente Programa de Emisiones de Bonos. Si la Sociedad
otorgara mejores garantias a las futuras Emisiones de Bonos fuera del presente Programa de Emisiones de Bonos, ésta debera
proveer garantias adicionales similares a las Emisiones de Bonos vigentes del presente Programa de Emisiones de Bonos, hasta
mantener las mismas en igualdad de condiciones de modo proporcional, considerando los montos totales de emision y el valor de
las garantias otorgadas. A opcién de los Tenedores de Bonos, mediante resolucién adoptada en Asamblea de Tenedores, podran
solicitar la redencién anticipada de sus Bonos, por el valor del capital méas el interés devengado hasta la fecha de pago, la cual
debera ser honrada por el Emisor en un plazo no mayor a treinta (30) dias calendario de haber sido solicitada. Esta decision se
aplicara Unicamente a los Tenedores de Bonos que asi lo soliciten en la asamblea. Se exceptla del alcance de este compromiso

los casos de procesos de fusion o cualquier forma de reorganizacion societaria, con compaifias o sociedades que pudieren tener
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cualquier tipo de obligaciones previamente acordadas y que presentaran mejores garantias que las otorgadas para el presente

Programa de Emisiones de Bonos.

- El Emisor no cambiara sus Estatutos ni su Escritura de Constitucién de ninguna manera que pudiera ser inconsistente con

las provisiones o restricciones del presente Programa de Emisiones de Bonos o de las Emisiones resultantes de éste.

- El Emisor mantendra archivos, registros contables y procedimientos adecuados para el normal desarrollo de sus

operaciones y con el objeto de identificar el uso de los fondos de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones.

- El Emisor enviara trimestralmente a la ASFI, a la BBV y al Representante de Tenedores, el detalle de los usos de los fondos

obtenidos de las Emisiones dentro del presente Programa de Emisiones.

- El Emisor efectuara una auditoria externa anual de acuerdo con las normas aplicables, por un auditor independiente que

necesariamente debera tratarse de una empresa de auditoria externa registrada en el RMV de la ASFI.

- El Emisor notificara por escrito al Representante de Tenedores de Bonos cualquier circunstancia o hecho que interfiera o
amenace con interferir el desarrollo o normal operacion del Emisor ante dicha circunstancia o hecho, segun fuere requerido por
las regulaciones del Mercado de Valores en Bolivia que deban ser reveladas (“Hechos Relevantes”) o se consideren necesarios

para el desarrollo, o normal operacién del Emisor.

Los covenants son iguales para el Programa y todas las emisiones dentro de éste

Caracteristicas del programa

Las principales caracteristicas del Programa son las siguientes:

Pagarés Bursatiles Bisa Leasing

Instrumento: Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles Bisa Leasing, por un monto de US$ 5.000.000 (cinco millones
00/100 Ddlares de Estados Unidos de América), estructurado en una o varias Emisiones de acuerdo a la necesidad de
Tesoreria, dentro del monto y plazo del Programa de Emisiones.

Duracién del Programa: 720 dias contadfos desde el dia siguiente habil de notificada la resolucién de la ASFI, que autorice e
inscriba el Programa de emisiones en el RMV de la ASFI.

Valor Nominal: Sera determinado por cada Emision dentro del Programa de Emisiones poco tiempo antes de la fecha de
emision por el Gerente General y un miembro del Directorio de la Sociedad.

Moneda: Las monedas de las Emisiones que conforman el presente Programa de Emisiones Pagarés Bursatiles seran: Délares
de los Estados Unidos de América (US$) o Bolivianos (Bs.) o Bolivianos con Mantenimiento de valor respecto a la Unidad de
Fomento de Vivienda (“UFV") o Bolivianos con Mantenimiento de valor respecto al délar de los Estados Unidos de América
(“MVDOL").

Titulos Valores a ser ofrecidos: los valores a emitir seran Pagarés Bursatiles redimibles a plazo fijo.

Procedimiento, modalidad y precio de Colocacién: los Pagarés seran colocados en el Mercado Primario Burséatil bajo la
modalidad: a mejor esfuerzo y el precio sera minimamente a la par del valor nominal.

Cotizaciéon y Negociacidn: los valores seran inscriptos en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Colocacion: El plazo de colocacién de cada emisiéon dentro del Programa de Emisiones sera de 180 dias calendario
computables a partir de la fecha de emision establecida por el Emisor y sefialada en la autorizacion de la ASFI para la Oferta
Publica y la Inscripcién de la correspondiente Emision que forme parte del Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles en el
RMV de la ASFI.
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Plazo de Amortizacion: El pago de capital e intereses se determinara de acuerdo a cada Emision dentro del Programa de
Emisiones por el Gerente General y un miembro del Directorio.

Tasa y tipo de interés: la tasa y el tipo de interés de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles
sera anual y fija y determinada por el Gerente General y un Director de la Sociedad.

Garantia: Las Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Pagarés estaran respaldadas por una garantia Quirografaria.

o CARACTERISTICAS DE LAS ACCIONES

Las acciones fueron inscritas en el Mercado de Valores.

Serie de las acciones: Serie A Acciones 51 Bs 51.000 (acciones fundadores)
Serie B Acciones 16.949 Bs 16.949.000

Accionistas Principales: Los principales accionistas de Bisa Leasing son los siguientes: Banco Bisa
60,94%, La Vitalicia Seguros y Reaseguros 20%, J. Otero Steinhart 12,99%.

Precio de Suscripcion: Bs 1.000 por accion (valor nominal)

Tipo de Acciones: Escriturales ordinarias de VN Bs1.000 y con derecho a 1 (un) voto por accion.

Composicion del capital:

Acciones Ordinarias 1 voto 17.000

Total en circulacion: 17.000

i) CAPACIDAD DE GENERAR GANANCIAS:

Por lo expuesto en la primer parte del informe se concluye que la Compariia cuenta con una muy buena capacidad de generar
ganancias. Nivel 1

ii) LIQUIDEZ DE LA ACCION

De acuerdo con lo establecido en nuestro Manual de Calificacion, se procedié a medir la presencia de la accién en el mercado,
considerando el nimero de dias que la accion se transa en el lapso del dltimo trimestre anterior a la calificacién. El Manual
establece que si la accién se transa menos del 25% de los dias en el Ultimo trimestre, corresponde calificar en el Nivel 3 La

accion de Bisa Leasing no ha registrado operaciones en el Gltimo trimestre, por lo cual se considera que la misma tiene liquidez
baja.

De acuerdo a los andlisis presentados la accion muestra un bajo nivel de liquidez por lo que corresponde asignarle el Nivel 3.

iii) Matriz de la Calificacion de la Accién
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En base a una combinacion entre el Nivel asignado a la Generacién de Ganancias — Nivel 1 y el nivel establecido con

respecto a su Liquidez en el Mercado - Nivel 3 se determina en funcioén de la siguiente matriz la calificacion de la accion.

Ganancias Nivel 1

Ganancias Nivel 2

Ganancias Nivel 3

Ganancias Nivel 4

Liguidez Nivel 1

Categoria 1

Categoria 1

Categoria 2

Categoria 3

Liguidez Nivel 2

Liguidez Nivel 3

Categoria 2

Categoria 3

Categoria 4

Cateiorl’a 1

Categoria 3

Categoria 4

Categoria 4

En consecuencia la calificacién que corresponde asignar es Categoria 2
ASPECTOS COMPLEMENTARIOS

1)Relacion Valor de Cotizacién / Valor de Libros Dado que la accién no registra cotizacion no puede hacerse la relacion con

el valor de libros
2)Al no registrar operaciones durante el periodo, no puede hacerse una comparacion con el comportamiento de otras acciones.

Evaluados los aspectos complementarios, se considera que los mismos no ameritan una modificacion de la calificacién

asignada, quedando la misma establecida en Categoria 2.

Las calificaciones de riesgo efectuadas por Moody’s Latin America Calificadora de Riesgo S.A. (““Moody’s Latin America™) son Calificaciones a Escala Nacional. Este tipo de
calificaciones son diferentes y por lo tanto deben distinguirse de las calificaciones internacionales de crédito publicadas por Moody’s Investors Service, Inc., que si bien es su
accionista controlante, es una sociedad diferente constituida en los Estados Unidos de América y con sede social en dicho pais. Tal como se encuentra detalladamente explicado en
el sitio de internet de Moody’s Latin America (http://www.moodys.com.ar/novedades.htm) y en el sitio de internet de Moody’s Investors Service, Inc.
(http://www.moodys.com/moodys/cust/ staticcontent/2000200000265731.asp?section=ref), a los cuales se remite a los inversores y cuyo contenido se incorpora expresamente al
presente, las calificaciones de crédito de Moody’s Investors Service, Inc. brindan a los mercados internacionales de capital un marco globalmente consistente para comparar la
calidad crediticia de entidades financieras e instrumentos calificados. Dicho sistema de calificacion internacional permite la comparacion de emisores y obligaciones con
independencia de la moneda en que se haya emitido la obligacidn, el pais de origen del emisor o la industria en que se desenvuelva el emisor. Por el contrario, las Calificaciones a
Escala Nacional efectuadas por Moody’s Latin America son opiniones relativas a la calidad crediticia de emisores y emisiones dentro de un pais en particular. Las Calificaciones a
Escala Nacional no incluyen estimacién de pérdidas asociadas con eventos sistémicos que pudieran afectar genéricamente a todos los emisores dentro de un pais, incluso a aquellos
que reciben las calificaciones mas altas a escala nacional. Por lo tanto, las Calificaciones a Escala Nacional pueden entenderse como calificaciones relativas de calidad crediticia
(incluyendo el apoyo externo relevante) dentro de un pais en particular. El uso de las Calificaciones a Escala Nacional por los inversores es apropiado Unicamente dentro de la
porcién de un portfolio que esté expuesta al mercado local de un pais determinado, teniendo en cuenta los diversos riesgos que implique la calificacion nacional y extranjera
otorgada a la moneda de dicho pais. En consecuencia, y tal como se explica con mayor detalle en los sitios de internet mencionados precedentemente, el concepto tradicional de
““grado de inversion” que se aplica en los mercados internacionales no puede necesariamente aplicarse siquiera a las méas altas calificaciones nacionales. El propdsito de las
Calificaciones a Escala Nacional efectuadas por Moody’s Latin America es permitir la diferenciacion de la calidad crediticia dentro de economias sujetas a indices genéricos de
““riesgo pais”, los cuales (de no estar excluidos por definicion) afectarian dicha pretendida diferenciacién. En paises con calidad crediticia sistémica baja, atn los créditos con altas
calificaciones en escala nacional pueden ser susceptibles al default.

il
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BISA LEASING S.A. (BOLIVIA)
31/12/10 31/12/09 31/12/08 31/12/07 31/12/06

ESTADOS CONTABLES (Millones de Bolivianos)

ACTIVOS
Disponibilidades 3.88 13.78 3.64 3.30 4.10
Banco Central de Bolivia - - - - -
Inversiones Temporarias 2.13 561 9.08 15.80 7.00
Activos Liquidos 6.01 19.39 12.72 19.10 11.10
Cartera Bruta 160.13 137.17 135.30 153.43 141.77
Cartera Vencida y en Ejecucion 1.52 2.90 2.35 4.96 272
Menos: Previsiones 8.45 7.22 7.31 9.87 8.92
Cartera Neta 151.68 129.95 127.99 143.55 132.85
Otras Cuentas por Cobrar 16.43 10.92 9.07 11.84 10.95
Total Activos Generadores 170.25 146.48 146.15 171.18 150.80
Bienes de Uso 2.16 1.77 0.57 0.56 0.73
Bienes Realizables - - 0.42 1.49 3.15
Inversiones Permanentes 0.03 0.04 0.04 0.04 0.05
Otros Activos 0.03 0.00 - 0.07 0.24
Total de Activos 176.34 162.07 150.81 176.65 159.06
PASIVO

Obligaciones con el Publico - - - R R
Dep6sitos a la Vista - - - R R
Depésitos a Plazo - - - R R
Hasta 1 Afio - - - R R
Mayores a 1 Afio - - - - R
Cuentas de Ahorro - - - R R

Dep6sitos del Sector Publico - - - R R

Dep6sitos de Entidades Financieras - - 2.09 - -

Cargos Devengados a Pagar 0.36 0.23 0.48 0.45 0.47
Otros Depositos 1.99 1.88 2.48 341 4.32
Total de Depositos 2.35 211 5.05 3.86 4.79
Obligaciones con Entidades Financieras 59.36 50.85 45.84 53.93 59.70
Titulos Valores en Circulacion 66.08 61.76 53.83 74.05 50.68
Deuda Subordinada 1.10 111 111 1.20 1.26
Total Fondos de Terceros 126.55 113.72 100.77 129.18 111.65
Provisiones 4.45 252 112 0.11 0.14
Otras Obligaciones 7.37 6.88 6.71 6.37 6.54
Total de Pasivos 140.72 125.23 113.65 139.52 123.12
Patrimonio Neto 35.62 36.83 37.16 37.13 35.94
Capital Pagado 17.00 17.00 17.00 17.00 17.00

Capital Suscripto - - - R R
Aportes no Capitalizados - - - R R
Ajustes al Patrimonio - - - R R
Resenvas 15.87 15.43 15.07 10.02 10.97

Resultados Acumulados 275 4.40 5.09 10.11 7.96
Pasivo y Patrimonio Neto 176.34 162.07 150.81 176.65 159.06
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BISA LEASING S.A. (BOLIVIA)
31/12/10 31/12/09 31/12/08 31/12/07 31/12/06

ESTADO DE RESULTADOS ( Millones de Bolivianos)

Ingresos por Intereses 17.97 19.94 21.67 21.75 19.54
Por Préstamos 17.22 18.21 21.15 21.32 18.79
Por Depositos en Instituciones Financieras - 0.00 0.00 0.00 0.00
Otros Ingresos por Intereses 0.74 1.73 0.52 0.43 0.74
Egresos por Intereses 5.32 8.28 8.00 7.67 6.87
Depositos 1.63 1.74 3.01 2.67 2.97
Otros Egresos por Intereses 3.70 6.54 4.99 5.00 3.89
Margen Financiero Neto 12.65 11.66 13.67 14.08 12.67

Ingresos No Financieros - - - - -
Ingresos por Operaciones de Cambio y Arbitraje - - - - -
Ingresos por Inversiones Permanentes (Neto) - - - - R
Resultado Bruto por Intermediacion 12.65 11.66 13.67 14.08 12.67

Comisiones Netas (0.08) (0.11) (0.06) (0.13) (0.06)
Otros Ingresos (Neto) 0.40 1.32 1.30 1.08 0.91
Resultado Operativo Bruto 12.97 12.87 14.91 15.03 13.52
Gastos Administrativos 7.03 7.06 6.59 6.31 5.86
Gastos de Personal 4.19 4.22 3.89 3.39 3.16
Gastos Generales 175 191 1.65 1.85 1.40
Amortizaciones y Depreciaciones 0.26 0.26 0.34 0.42 0.48
Otros Gastos 0.83 0.66 0.72 0.66 0.82
Resultado antes de Previsiones 5.94 5.81 8.32 8.72 7.66
Recuperos 5.69 2.95 0.98 2.57 1.16
Cargos por Incobrabilidad 8.96 4.41 2.17 431 3.70
Castigos - - - - 0.01
Resultado Operativo Neto 2.67 4.35 7.13 6.97 5.10
Abonos (Cargos) por Ajustes por Inflacion - - (2.91) 0.22 (0.05)
Abonos (Cargos) por ajuste por diferencia de cambio 0.08 0.05 (0.60) - -
Resultado Antes de Impuestos 275 4.40 3.62 7.19 5.05
Impuestos - - - - -
Ingresos (Egresos) Extraordinarios - - - - (0.01)
Resultado Final 275 4.40 3.62 7.19 5.04
INDICES

CALIDAD DE ACTIVOS (%)

Cartera Vencida y en Ejecucion/Préstamos 0.95 211 1.74 3.23 1.92
Cartera Vencida y en Ejecucion/Préstamos afio anterior 111 2.14 1.53 3.50 1.95
Previsiones/Cartera Vencida y en Ejecucion 555.94 249.29 310.43 199.08 328.39
Previsiones/Préstamos 5.28 5.26 5.40 6.44 6.29
Cartera Vencida y en Ejecucion/(Patrimonio+Previsiones) 3.45 6.57 5.29 10.55 6.06
Cargos por incobrabilidad/Promedio de Prestamos 6.03 3.24 1.50 2.92 5.27
Cartera Vencida y en Ejecucion/Rdo antes de Previsiones 25.59 49.85 28.30 56.88 17.74
Crecimientos de Préstamos 16.74 1.38 (11.81) 8.22 1.77

RESULTADOS (%)

ROAA 1.62 2.81 221 4.28 6.51
ROAE 7.59 11.89 9.75 19.67 30.05
Margen Financiero Neto 7.99 797 8.62 8.75 17.17
Gastos Administrativos/Resultado Operativo Bruto 54.21 54.88 44.22 41.99 43.35
Comisiones Netas/Resultado operativo Bruto (0.62) (0.85) (0.39) (0.85) (0.43)
Comisiones Netas/Gastos Administrativos (1.15) (1.54) (0.88) (2.01) (0.99)
Resultado Antes de Previsiones/Promedio de total de activos 351 3.71 5.08 5.20 9.89

Resultado Operativo Bruto/Activo Computable - - - - -
Resultado Antes de Previsiones/Activo Computable - - - - -
Ingreso No Financiero/Promedio de Préstamos - - - - -
Ingreso No Financiero+comisiones netas/Promedio de Préstamos (0.05) (0.08) (0.04) (0.09) (0.08)

Resultado Bruto por Intermediacién/Promedio de Activos Generadores 7.99 7.97 8.62 8.75 17.17
Resultado Antes de Impuestos / Promedio de total de activos 1.62 281 221 4.28 6.52

CAPITAL (%)

Activo computable (Bs millones) (Ratio BIS) - - - - R
Patrimonio Neto/Activos Generadores 20.92 25.15 25.42 21.69 23.83
Patrimonio Neto/ Total de Activos 20.20 2273 24.64 21.02 2259
Coeficiente de Adecuacion Patrimonial (Ratio BIS) - - - - -

LIQUIDEZ (%)
Depésitos a la vista / Préstamos - - - R R

Activos Liquidos/ Total de Activos 341 11.96 8.44 10.81 6.98
Activos Liquidos/ Depésitos 255.56 919.50 252.03 495.22 231.60
Préstamos / Depdsitos y obligaciones 124.23 118.43 127.86 115.32 121.76
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© Copyright 2011 de Moody’s Latin America Calificadora de Riesgo S.A., Cerrito 1186, 11° piso, Capital Federal, Buenos Aires — Argentina (C.P. C1010AAX).
Todos los derechos reservados. TODOS LOS DERECHOS EMERGENTES DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE SE ENCUENTRAN
RESERVADOS A NOMBRE DE MOODY'’S LATIN AMERICA CALIFICADORA DE RIESGO S.A. (“MOODY’S"), Y NINGUNA PERSONA PODRA, SIN EL
PREVIO CONSENTIMIENTO POR ESCRITO DE MOODY’S, COPIAR O DE CUALQUIER OTRO MODO REPRODUCIR, REEMPACAR, RETRANSMITIR,
TRANSFERIR, DIVULGAR, REDISTRIBUIR O REVENDER DICHA INFORMACION, NI EN TODO NI EN PARTE, DE NINGUNA FORMA O MANERA Y POR
NINGUN MEDIO, ASI COMO TAMPOCO PODRA ALMARCENARLA PARA USO FUTURO CON NINGUN PROPOSITO. MOODY’S obtiene toda la
informacion contenida en el presente de fuentes que estima precisas y confiables. Sin embargo, a raiz de la posibilidad de que se cometa un error humano o
mecénico, asi como de otros factores, dicha informacion se brinda “como se recibe” sin garantia de ningun tipo y MOODY'S en particular, no efectda ninguna
declaraciéon ni otorga ninguna garantia, ni expresa ni implicitamente, respecto de la precision, oportunidad, completitud, comerciabilidad o adecuaciéon a
cualquier propésito en particular, de dicha informacion. En ningin caso MOODY'’S seréa responsable frente a ninguna persona o entidad como consecuencia de
(a) pérdidas o dafios resultantes, relacionados, o causados, en todo o en parte, por algun error (por negligencia o cualquier otra causa) u otra circunstancia o
contingencia dentro o fuera del control de MOODY’S o de cualquiera de sus directores, funcionarios, empleados o agentes en conexién con la obtencion,
recoleccion, compilacion, analisis, interpretacion, comunicacién, publicacion o entrega de cualquier parte de dicha informacién, o (b) dafios directos, indirectos,
especiales, o de cualquier otro tipo (incluyendo, a mero titulo enunciativo, ganancias perdidas), incluso en el caso que MOODY'’S fuera advertido por
adelantado de la posibilidad de que se produzcan dichos dafios, que fueran resultantes del uso o incapacidad de uso de cualquier parte de dicha informacion.
Las calificaciones crediticias que forman parte de la informacién contenida en el presente, si las hubiere, son, y deben interpretarse Gnicamente como,
declaraciones de opinién y no declaraciones de hecho o recomendaciones para comprar, vender o ser titular de cualquier titulo valor. MOODY’S NO OTORGA
DE NINGUN MODO NINGUNA GARANTIA, NI EXPRESA NI IMPLICITAMENTE, RESPECTO DE LA PRECISION, OPORTUNIDAD, COMPLETITUD,
COMERCIABILIDAD O ADECUACION A CUALQUIER PROPOSITO EN PARTICULAR, DE DICHA CALIFICACION U OTRA OPINION O INFORMACION.
Cada calificacién u otra opinién debe analizarse Unicamente como un factor en una decision de invertir que tome algin usuario de la informacién contenida en
el presente, o que se tome en representacion de algun usuario de la informacion contenida en el presente, y cada uno de dichos usuarios debe en
consecuencia realizar su propio estudio y evaluacién de cada titulo valor y de cada emisor y garante de cada titulo valor asi como del proveedor de soporte
crediticio de cada titulo valor, que se esté considerando comprar, vender o ser titular. MOODY'S por el presente comunica que la mayoria de los emisores de
titulos de deuda (incluyendo bonos corporativos o municipales, debentures, obligaciones negociables y papeles de comercio) y de acciones preferidas
calificados por MOODY’'S han acordado, con anterioridad a la asignacion de cualquier calificacién, pagar a MOODY'S por los servicios de valuacién y
calificacion que presta MOODY'S honorarios que oscilan entre los U$S500 y los U$S60.000, o su equivalente en pesos.

MoobDy’s
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