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BNB SAFI S.A. - Futuro Asegurado Fondo de Inversion
Abierto de Largo Plazo

Resumen Ejecutivo

Moody’s Local afirma la categoria Afm.bo al Riesgo de Crédito y la calificacion Rmé.bo al Riesgo de
Mercado de Futuro Asegurado Fondo de Inversion Abierto de Largo Plazo (en adelante, el Fondo),
el cual es administrado por BNB SAFI S.A. (en adelante, la SAFI).

La calificacion otorgada al Riesgo de Crédito contintia bajo presién debido a la todavia importante
participacion relativa de activos de Categoria Il (18,59%) en el Portafolio y el nivel de pérdida
esperada del Fondo (19,36%). A pesar de lo indicado previamente, se identifica un mejor
desempefio de ambas métricas en relacién con el trimestre anterior (22,84% y 22,12%,
respectivamente), siendo relevante que esta tendencia continde. Adicionalmente, la calificacion
pondera las posiciones en depositos a plazo (4,94%) correspondientes a una entidad bancaria
cuyos instrumentos tienen una calificacion con perspectiva negativa y un acotado nivel de
negociacion en el mercado secundario. Por otro lado, la calificacion asignada al Riesgo de Crédito
recoge también la diversificacion de la cartera por emisor e instrumento, asi como el respaldo de la
Sociedad Administradora y las principales caracteristicas establecidas en su Reglamento de
Gestion.

En relacién con la calificacion de Riesgo de Mercado, la misma se fundamenta en la duracion
economica promedio del Portafolio de Inversiones al 30 de septiembre de 2021 (4,79 afios), la cual
viene disminuyendo en relacién con los trimestres previos, y que, en combinacion con otras
variables, genera una muy alta sensibilidad al Fondo ante cambios en las condiciones de mercado.
Asimismo, la calificacion considera la participacion de los activos de rapida realizacion (59,92%) y
la cobertura (2,43x) que los mismos brindan a los 10 principales participes en el patrimonio
(24,67%), variables que han presentado un mejor desempefio en relacion con lo registrado al
cierre del trimestre anterior.

Informacion General sobre el Fondo al 30 de septiembre de 2021
N° de Registro en el RMV: ASFI/DSVSC-FIA-FFA-001/2015

Fecha de Inscripcion en el RMV: 18 de diciembre de 2015
Tipo de Fondo: Largo Plazo
Segmento: Renta Fija

Participacion por tipo de Fondo: 16,95% en Patrimonio y 17,62% en Participes
Moneda: Bolivianos

Patrimonio (Bs): 112,56 millones

N° de Participes: 1.249
Duraci6n Promedio: 4,79 afios
Rentabilidad LTM: 4,62%
Valor Cuota (Bs) 448,998

Informacion General sobre la Sociedad Administradora al 30 de septiembre de 2021

Administrador: BNB SAFI S.A.

N° de NIT: 1020545022

N° de Registro en el RMV: SPVS-IV-SAF-SNA-002/2000
Fecha de Inscripcion en el RMV 9/06/2000

Grupo Financiero BNB
Bs2.840 millones

Grupo Econémico:
Total Administrado:
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BNB SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION

Perfil de la SAFI

BNB SAFI S.A. Sociedad Administradora de Fondos de Inversion (en adelante, la Compafiia, BNB o la SAFI) es una sociedad an6nima
constituida en abril de 2000 que tiene como objetivo realizar exclusivamente la prestacion de servicios de administracién de Fondos de
Inversion. El plazo de duracion de la Sociedad Administradora es de 99 afios y se encuentra inscrita tanto en la Fundacién de Desarrollo
Empresarial (ex Registro de Comercio) como en el Registro de Mercado de Valores. La sociedad es responsable de brindar a los fondos de
inversion los servicios administrativos que éstos requieran.

Grupo Econémico

La SAFI forma parte del Grupo Financiero BNB, que se constituyd a través de la Resolucion ASFI/1230/2017, de fecha 25 de octubre de 2017,
en cumplimiento con lo establecido en la Ley N° 393 de Servicios Financieros y en el Reglamento para Sociedades Controladoras de Grupos
Financieros de la ASFI. La Sociedad Controladora del Grupo es BNB Corporacion S.A., que se encuentra inscrita como Emisor de Valores a
través de la resolucion ASFI/775/2018 emitida el 5 de mayo de 2018. Por otro lado, cabe precisar que los criterios de evaluacion de Moody’s
Local incorporan los riesgos que enfrenta la SAFI por integrar un Grupo Financiero y la calidad en la gestion integral de riesgos de grupo.

Desarrollos Recientes

BNB SAFI comunico que en reunion de Directorio del 15 de octubre de 2021, se aceptd la renuncia del sefior Neil Cristian Castro S&enz al
Comité de Auditoria y simultdneamente designar a la sefiora Mayti Marina Torres Salvador como miembro del Comité de Auditoria. Por su
parte, como evento en curso, Bolivia se encuentra gestionando la emergencia sanitaria y econdmica derivada de la propagacion de la
pandemia COVID-19. En este contexto, la SAFI no ha reportado materialidad en el impacto de sus operaciones.

Fondos Gestionados por la SAFI

Al 30 de septiembre de 2021, la SAFI registra seis fondos abiertos operativos: Efectivo Fondo de Inversién Abierto Corto Plazo, Portafolio
Fondo de Inversion Abierto Mediano Plazo (ambos vigentes en el mercado desde el 2000), Oportuno Fondo de Inversion Abierto Corto Plazo
(vigente desde el 2004), Opcion Fondo de Inversion Abierto Mediano Plazo (vigente desde el 2008), Fondo de Inversion en Accion (vigente
desde el 2011) y Futuro Asegurado Fondo de Inversion Abierto Largo Plazo (vigente desde el 2015). Ademas, tiene operativo un fondo cerrado,
denominado Global Fondo de Inversidn Cerrado.

Principales Organos de Toma de decision

La toma de decisiones de Inversion se encuentra detallada en un Manual de Procedimientos. Adicionalmente al Directorio y Comité de
Inversiones, la estructura organizacional de la SAFI se complementa con los siguientes Comités: (i) Comité de Gestidn Integral de Riesgos, (ii)
Comité de Cumplimiento (iii) Comité de Auditoria Interna, (iv) Comité de Tecnologia de la Informacion, (v) Comité Operativo de Tecnologia
de la Informacién y (vi) Comité de Cumplimiento de Riesgo de LGl y FT.

FUTURO ASEGURADO FONDO DE INVERSION ABIERTO DE LARGO PLAZO
Principales Factores Cualitativos

Objetivo de Inversién

El objetivo principal del Fondo es constituir una cartera de activos financieros (tanto de renta fija como variable) en moneda extranjera y
local, emitidos por emisores nacionales y extranjeros, con mayor preponderancia en inversiones de renta fija local y en moneda nacional, con
arreglo al principio de distribucién de riesgos que permita hacer compatible la seguridad y rentabilidad del capital.

Politica de Inversiones

La Politica de Inversiones del Fondo busca constituir un portafolio con perfil de largo plazo en Bolivianos que preserve liquidez, seguridad y
rentabilidad del capital principalmente a través de instrumentos de renta fija local. Estos pardmetros estan definidos en su Reglamento
Interno y Prospecto. La calificacion minima de inversion al momento de la compra para instrumentos de corto plazo es N-2, mientras que
para el mediano y largo plazo es A3 (para valores de propiedad definitiva). Asimismo, debera preservar liquidez por un minimo de 5% del
patrimonio gestionado por el Fondo, siendo ademas posible tener como méaximo el 50% del patrimonio del Fondo en cuentas de liquidez. En
el marco del cumplimiento de la Resolucién ASFI N° 246/2019, la SAFI gestiond una modificacioén en su Reglamento a fin de establecer un
maximo a los valores emitidos en mercados financieros internacionales y liquidez en el extranjero, la cual fue aprobada en noviembre de
2019. Adicionalmente, destaca que mediante carta ASFI/DSVSC/R-110926/2020 de fecha 17 de Septiembre de 2020, se incorpor6 la
posibilidad de realizar operaciones de Reporto con el Banco Central de Bolivia. En tanto, mediante carta ASFI/DSVSC/R-9118/2021 de fecha
18 de enero de 2021, se modificé el articulo 11 del Reglamento. Adicionalmente, el 27 de octubre de 2021 mediante Carta ASFI/DSV/R-
206729/2021 se madifico los articulos 9, 11y 21 del Reglamento.
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Monto Minimo de Inversion

El monto minimo de inversién para adquirir Cuotas de Participacion en el Fondo es de Bs350. El participe podra solicitar el rescate de sus
Cuotas a partir del tercer afio de vida del Fondo; no obstante, ante alguna emergencia podra rescatar a partir del segundo afio la totalidad de
sus aportes, aplicando una comisién. Para rescates regulares o de emergencia menores a Bs70.000, es necesaria una notificacion de por lo
menos 20 dias hébiles de anticipacidn; no existen rescates automaticos. Moody's Local no identifica cambios respecto al trimestre anterior.

Régimen de Honorarios y Comisiones
La Sociedad Administradora cobrard una comision diaria por concepto de administracién del Fondo equivalente a 1,70% anual sobre el valor
de la cartera bruta. No se cobran comisiones de éxito. Moody's Local no identifica cambios respecto al trimestre anterior.

Principales Factores Cuantitativos

Patrimonio y Nimero de Participes

Al cierre del tercer trimestre de 2021, el patrimonio gestionado por el Fondo se ubic6 en Bs112,56 millones, cifra que refleja un crecimiento de
interanual de 30,38%; y un crecimiento de 25,37% en relacion al trimestre previo. En linea con lo sefialado, en los Ultimos 12 meses el
nimero de participes aumentd en 24,53% hasta ubicarse en 1.249 al 30 de septiembre de 2021. En tanto, en los Ultimos tres meses la
evolucion del nimero de participes present6 un crecimiento de 12,73%.

Gréfico 1 Gréfico 2
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Fuente: BNB SAFI S.A. / Elaboracion: Moody’s Local Fuente: BNB SAFI S.A. / Elaboracién: Moody’s Local

Valor Cuota y Rentabilidad

El Valor Cuota del Fondo se ubicé en Bs448,9984 al 30 de septiembre de 2021, presentando una rentabilidad nominal en los Gltimos tres
meses de 1,14% (4,62% de considerar la rentabilidad acumulada en los Gltimos 12 meses), lo cual esta asociado a la colocacion del portafolio
de inversiones principalmente en Depdsitos a Plazo Fijo y Bonos Bancarios Bursétiles. En el gréfico inferior se presenta la evolucién histdrica
en los recientes trimestres.

Gréfico 5
Valor Cuota y Rentabilidad
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Fuente: BNB SAFI S.A. / Elaboracion: Moody’s Local
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Anélisis del Portafolio de Inversiones del Fondo

Riesgo de Crédito

Al concluir el trimestre evaluado, el Fondo registré el 81,41% de sus inversiones en instrumentos de Categoria I. Durante el Gltimo trimestre
se identifica un ligero aumento de activos de Categoria I, lo cual fue compensado por la disminucion de activos de Categoria Il segin se
muestra en la Tabla 1.

En relacion a la calificacion de riesgo de los instrumentos del Portafolio de Inversiones, el mismo se encuentra compuesto principalmente por
instrumentos AAA, los cuales participaron con 39,80% del total. Asimismo, se identifica un aumento entre trimestres de instrumentos CP 1
(+/-), compensado por una menor tenencia de activos AA (+/-).

En tanto, el nivel de pérdida esperada de la cartera (segun la metodologia de Moody’s Local para Fondos Abiertos) se situé en 19,36%
(22,12% el trimestre previo).

Tabla1 Gréfico 6
Composicién de la Cartera por Categoria Calidad de Cartera segun Clasificacion de Riesgo
Set-21 Jun-21 Mar-21 Dic-20 HAAA AA (+-) A (+-) CP1(+/) mS.C. m3raClase

Categorfa | 8141% 7116% 75,26% 66,92% 100%

Categoria Il 18,59% 22,.84% 24,74% 33,08% 0%

Categoria lll* 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% jzzz

No Calificado y Otros 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 60%

! Activos de largo plazo en el rango de AAA a AA- y en corto plazo de CPL (+/-) 50%

? Activos en el largo plazo en el rango de A (+/-) y en corto plazo de CP2 (+/-)

® Activosen el largo plazo en el rango de BBB (+/-) y en corto plazo de CP3 (+/-) 40%

Fuente: BNB SAFI S.A. / Elaboracién: Moody”s Local 30%
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Fuente: BNB SAFI S.A. / Elaboracién: Moody’s Local

La estructura del Portafolio de Inversiones presenta una relevante participacién en Depositos a Plazo Fijo, los cuales participaron con el
46,47% de las inversiones al 30 de septiembre de 2021. Respecto al trimestre previo, se identifica un incremento en la presencia relativa de
Dep6sitos a Plazo Fijo, lo cual ha sido compensado por menores Bonos Bancarios Bursatiles.

Tabla 2 Tabla 3
Diversificacién y Concentracion en el Portafolio Participacién por Instrumento en el Portafolio
Set-21 Jun-21 Mar-21 Dic-20 Set-21 Jun-21 Mar-21 Dic-20

Nudmero de Emisores 20 19 19 20 Dep6sitos a Plazo Fijo 46,47% 38,47% 38,58% 43,31%

Méximo por Emisor 3575%  2387%  2698%  18,87% Bonos Bancarios Bursatiles 19,95%  2575%  27.60%  2578%

Ndmero de Instrumentos 83 79 70 68 Bonos a Largo Plazo 14,04% 17,03% 15,12% 15,11%

Méximo por Instrumento 11,76% 7,05% 7,24% 7,41% Liquidez 1345%  10,39% 9,13% 537%
Valore_s. de Titularizacion de Contenido 5.30% 7.40% 8,45% 9,31%
Crediticio

Fuente: BNB SAFI S.A. / Elaboracion: Moody’s Local Fuente: BNB SAFI S.A. / Elaboracién: Moody’s Local

Segun la informacion proporcionada por BNB SAFI S.A. el 100% de las inversiones corresponden a emisores locales. En los Gltimos tres meses,
no se identifico variacion en este indicador.

Riesgo de Mercado

La duracion econdmica del Portafolio de Inversiones del Fondo ascendié a 4,79 afios al 30 de septiembre de 2021, disminuyendo respecto al
trimestre anterior (4,86 afios). Los niveles reportados de duracién se encuentran en linea con la estrategia de inversion del Fondo. El
comportamiento de la duracion de la cartera y la volatilidad del Valor Cuota se detalla en los graficos siguientes:
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Gréfico 7 Gréfico 8
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Respecto a la estructura por tipo de participe, las personas naturales son los mayores aportantes al Fondo (96,38%) al 30 de septiembre de
2021. Cabe indicar que, durante el Gltimo trimestre se identifica un incremento de 87pbs. en su participacion relativa. Por otra parte, en
relacion al nimero total de inversionistas; las personas naturales registran una participacion de 99,28% (99,19% en el trimestre previo).

Por otro lado, los 10 principales participes en el patrimonio del Fondo aportaron el 24,67% de los recursos; disminuyendo ligeramente su
presencia respecto al trimestre previo (25,10%). Esto ultimo, en linea con la reduccion en la participacion relativa de los inversionistas
juridicos en el patrimonio.

Gréfico 9 Tabla 4
Distribucion de participes en el Patrimonio Administrado Componentes de indice de Cobertura
H Personas naturales  Personas juridicas Set-21 Jun-21 Mar-21 Dic-20
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70% indice de Cobertura® 2,43 1,95 178 1,58

60%

* Incluye depositos a plazo, CDs del Banco Central, Letras del Tesoro Publico y bonos del Gobierno.
50%
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Fuente: BNB SAFI S.A. / Elaboracion: Moody’s Local

De igual forma, el andlisis efectuado toma en cuenta la significativa presencia de Bolivianos (100%) en la estructura de la cartera, situacion
que esta asociada a la politica de inversién del Fondo. Esto dltimo, mitiga de forma importante la exposicion del fondo a variaciones
cambiarias.

Por ultimo, es importante mencionar que la duracién del portafolio, junto con las otras variables de riesgo de mercado (cobertura de activos
de réapida realizacion a los principales participes, porcentaje de participacién por moneda, y otras) expone al Fondo a una muy alta
sensibilidad ante fluctuaciones en las condiciones de mercado.
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Anexo |

Historia de Calificacién

Futuro Asegurado Fondo de Inversion Abierto de Largo Plazo

Calificacion Calificacion Calificacion

Instrumento Anterior Actual Actual Definicion de la Categoria Definicion de la Categoria Actual

Actual ML ASFI
ML ML ASFI ¥

Corresponde a aquellos Fondos  Corresponde a aquellos Fondos

Cuota - cuya cartera de inversiones esta  cuya cartera de inversiones esta

Riesgo de Crédito Afm.bo Afm.bo A2 concentrada en Valores, bienesy  concentrada en Valores, bienes y
demés activos, con un grado demas activos, con un grado medio
medio de caldad y su de calidad y su administracion es
administracion es buena. buena.
Portafolio de inversiones cuya

Cuota - Rmé.bo Rmé.bo - sensibilidad ante fluctuaciones -

Riesgo de Mercado en las condiciones de mercado

es muy alta.

1/ Sesién de Comité del 30 de septiembre de 2021, con informacién financiera al 30/06/2021.

2/ Sesion de Comité del 30 de diciembre de 2021, con informacién financiera al 30/09/2021.

3/ Las categorias y nomenclaturas utilizadas en el presente Informe corresponden a las establecidas por las Secciones 8, 9, 10, 11y 12 del Reglamento para Entidades Calificadoras de Riesgo, segin
corresponda.

Anexo Il
Informacién Utilizada para la Calificacién
» Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2017, 2018, 2019 y 2020 de la SAFI.
»  Estados Financieros No Auditados al 30 de septiembre de 2020 y 2021 de la SAFI.
» Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2017, 2018, 2019 y 2020 del Fondo de Inversion.
» Estados Financieros No Auditados al 30 de septiembre de 2020 y 2021 del Fondo de Inversion.
» Memoria Anual de la SAFI disponible de los Ultimos ejercicios.
»  Prospecto del Fondo de Inversion, Reglamento de Gestion del Fondo de Inversion y Politica de Inversiones del Fondo de Inversion.
»  Evolucién de la Cuota del Fondo, detalle del portafolio de inversiones del Fondo y Boletines de la ASFI.
» Hechos de Relevancia reportados por la SAFl a la ASFI.
» Informacién enviada por la SAFI, en base al requerimiento remitido por Moody's Local en el mes de octubre de 2021.
» Comunicacion con la SAFI durante los meses de octubre, noviembre y diciembre de 2021.
»  Informacion publica compartida por la ASFI.

Anexo Il

Descripcién de los Analisis Llevados a Cabo

La calificacion de las cuotas de Inversion de los Fondos Abiertos consta de dos etapas: el andlisis previo y los procedimientos normales o
generales de calificacion. El anélisis previo tiene como finalidad determinar si la informacion con que cuenta la Calificadora resulta suficiente. Si
asi ocurriese, se aplicaran los procedimientos normales de calificacién. En caso contrario, se asignara la categoria Cfm.bo para Riesgo de Crédito
y no se otorgara calificacion de Riesgo de Mercado.

La calificacion de las cuotas de Inversion de los Fondos Abiertos consta de dos etapas: el andlisis previo y los procedimientos normales o
generales de calificacion. El anélisis previo tiene como finalidad determinar si la informacion con que cuenta la Calificadora resulta suficiente. Si
asi ocurriese, se aplicaran los procedimientos normales de calificacién. En caso contrario, se asignara la categoria Cfm.bo para Riesgo de Crédito
y no se otorgara calificacion de Riesgo de Mercado.
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El procedimiento general tiene como objetivo analizar los dos principales riesgos a los cuales se encuentran expuestos los Fondos de Inversion
Abiertos de Renta Fija y Renta Mixta, que son el Riesgo de Crédito y el Riesgo de Mercado. Para la calificacion del Riesgo de Crédito se toman en
consideracion los siguientes factores: (i) la Calidad Crediticia de la Cartera, (ii) Diversificacién de Cartera, (iii) Calidad de la Administracion y
Politicas de Inversion, y, (iv) Respaldo del Grupo Econémico. La légica de la metodologia aplicada es asignar una calificacion inicial considerando
el punto (i), el mismo que se va a ajustando a lo largo del analisis al ir afiadiendo el resto de los factores considerados en las secciones (i), (iii) y
(iv) anteriormente indicados. Por otro lado, la calificacion de Riesgo de Mercado considera los siguientes factores: (a) Riesgo de Tasa de Interés,
(b) Riesgo de Liquidez y, (c) Riesgo de Concentracion. De igual forma, el Comité podra considerar otros riesgos como la exposicion al riesgo
cambiario, uso de derivados, evolucion de rentabilidad, entre otros. Para la calificacion final de Riesgo de Mercado se parte del rating preliminar
obtenido en la seccion (a), la cual se combinara con los factores evaluados en las secciones (b) y (c).

Finalmente, las categorias asignadas tanto al Riesgo de Crédito como al Riesgo de Mercado podran ser modificadas por el Comité de Calificacion
con los signos “+" o “-" para sefalar su posicién relativa dentro de la categoria.

Declaracién de Importancia

La calificacién de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender, mantener un determinado Valor o realizar una
inversion, ni un aval o garantia de una inversion, emision o su emisor; sino la opinion de un especialista privado respecto a la capacidad de que
un emisor cumpla con sus obligaciones en los términos y plazos pactados como un factor complementario para la toma de decisiones de
inversion. La presente calificacion de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la Clasificadora.

La presente calificacion de riesgo puede estar sujeta a actualizacion en cualquier momento y a criterio del Comité de Calificacion. Moody's Local
comunica al mercado que la informacién ha sido obtenida principalmente de la Entidad calificada y de fuentes que se conocen confiables, por lo
que no se han realizado actividades de auditoria sobre la misma. Moody's Local no garantiza su exactitud o integridad y no asume
responsabilidad por cualquier error u omision en ella. Las actualizaciones del informe de calificacion se realizan segln la regulacion vigente
aplicable.
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