
 

 

 
BISA LEASING S.A. 

La sociedad tiene por objeto realizar actividades y operaciones de arrendamiento financiero en sus diferentes modalidades, pudiendo a este objeto con carácter indicativo y no limitativo, suscribir 
contratos de arrendamiento financiero, adquirir bienes inmuebles y muebles, emitir Bonos y demás títulos valor representativos de obligaciones, adquirir bienes del futuro arrendatario con el 
compromiso de darlos a éste en arrendamiento financiero, descontar, dar en prenda o pignorar los derechos provenientes de los contratos de arrendamiento financiero, obtener financiamiento de 
proveedores o entidades financieras nacionales o extranjeras destinados a operaciones de arrendamiento financiero y realizar todo acto jurídico o gestión permitida por la legislación boliviana. Para el 
cumplimiento de sus objetivos la Sociedad podrá, por cuenta propia o ajena o asociada con terceros, adquirir a cualquier título, crear, organizar, administrar, impulsar servicios, industrias y todo tipo 
de negocios, empresas y actividades, comerciales o industriales relacionadas con su giro, gestionar todos los beneficios que en razón de su giro le correspondan, y en suma, llevar a cabo todo acto o 
gestión relacionada directa o indirectamente con la consecución del objetivo social. 

NUMERO DE REGISTRO COMO EMISOR EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES (“RMV”) DE LA AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA 
FINANCIERO (“ASFI”): SPVS-IV-EM-BIL-016/2000 

NUMERO DE DE REGISTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS BISA LEASING II EN EL RMV DE LA ASFI: ASFI/DSV-PEB-BIL-005/2010 
NUMERO RESOLUCION EMITIDA POR LA ASFI QUE AUTORIZA E INSCRIBE EL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS BISA LEASING II: ASFI/N°262/2010 DE 

FECHA 31 DE MARZO DE 2010 
NUMERO DE REGISTRO DE LA EMISION DE BONOS BISA LEASING II – EMISION 1 DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS BISA LEASING II 

EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DE LA ASFI: ASFI/DSV-ED-BIL-012/2010 DE 18 DE JUNIO DE 2010 

PROSPECTO COMPLEMENTARIO  
El Prospecto Complementario debe ser leído conjuntamente con el Prospecto Marco del Programa de Emisión de Bonos  BISA LEASING II correspondiente a los 

Valores que serán ofrecidos, para acceder a la información necesaria que permita entender todas las implicancias relativas a esta Emisión dentro del Programa de 
Emisiones de BONOS BISA LEASING II. 

DENOMINACION DE LA EMISION:  
“BONOS  BISA LEASING II – EMISION 1” 

MONTO AUTORIZADO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS BISA LEASING II: US$ 15.000.000.- 
(QUINCE MILLONES 00/100 DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA) 

MONTO AUTORIZADO DE LA EMISION 1 DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES BONOS BISA LEASING II: 
US$8.000.000.-  

(OCHO MILLONES 00/100 DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA) 
CARACTERISTICAS DE LA EMISION 1 COMPRENDIDA DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS BISA LEASING II 

MONTO DEL PROGRAMA:  US$ 15.000.000 (Quince millones 00/100 Dólares de los Estados Unidos de América) 
MONTO DE LA EMISION 1:  US$ 8.000.000 (Ocho millones 00/100 Dólares de los Estados Unidos de América). 
SERIES:      “A”, “B”, “C” y “D” 
MONEDA:      Dólares de los Estados Unidos de América 
TIPO DE VALORES A EMITIRSE:    Bonos obligacionales redimibles a plazo fijo 
PRECIO DE COLOCACIÓN:     Mínimamente a la par del valor nominal 
TIPO DE INTERES:    Nominal, anual y fijo  
FECHA DE LA EMISION 1:    25 de junio de 2010 
PERIODICIDAD DE PAGO DE CAPITAL:    La periodicidad de pago de capital de las series “A”, “B”, “C” y “D” será al vencimiento de cada serie. 
PLAZO DE COLOCACION PRIMARIA:    El plazo de colocación primaria de los Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 es de ciento ochenta 

(180) días calendario, computables a partir de la fecha de emisión establecida por el Emisor y señalada 
en la autorización de la ASFI para la Oferta Pública y la inscripción de la Emisión de Bonos en el RMV 
de la ASFI.  

FORMA DE CIRCULACION DE LOS BONOS:    A la Orden. 
FORMA DE PAGO DE CAPITAL  E INTERESES  
DE INTERESES DE LA EMISION 1: En el día de vencimiento de cada cupón: el capital y los intereses correspondientes se pagarán contra la 

presentación de la identificación respectiva en base a la lista emitida por la EDV. 
 A partir del día siguiente hábil de la fecha de vencimiento de cada cupón, el capital y los intereses                      

correspondientes se pagarán contra la presentación del Certificado de Acreditación de Titularidad (CAT) 
emitido por la EDV, dando cumplimiento a las normas legales vigentes aplicables. 

GARANTIA: Los Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 y las Emisiones dentro del Programa de Emisiones estarán 
respaldados por una Garantía Quirografaria de la Sociedad, lo que significa que la Sociedad garantiza 
las Emisiones de Bonos dentro del Programa de Emisiones con todos sus bienes presentes y futuros 
en forma indiferenciada y sólo hasta el monto total de las obligaciones emergentes de la Emisión de 
Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 y de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones de 
Bonos. 

FORMA DE COLOCACION PRIMARIA, PROCEDIMIENTO DE  
COLOCACION  Y MECANISMO DE NEGOCIACION:   Mercado Primario Bursátil a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. 
MODALIDAD DE COLOCACION:    A mejor esfuerzo.  
FORMA DE REPRESENTACION DE LOS VALORES: Los Bonos BISA LEASING II – EMISIÓN 1 estarán representados mediante anotaciones en cuenta en 

el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV, ubicada en la Av. 20 de Octubre 
No. 2665 Edificio Torre Azul, Piso 12, de la ciudad de La Paz- Bolivia, de acuerdo a regulaciones 
legales vigentes 

BOLSA EN LA CUAL SE INSCRIBIRA EL PROGRAMA Y SUS EMISIONES:  Bolsa Boliviana de Valores S.A. 
  

 
 

CALIFICACION DE RIESGO  
MOODY`S LATIN AMERICA CALIFICADORA DE RIESGO S.A.  

AA2 

AA: 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 vería afectada ante posibles cambios en 
el emisor, en el sector al que pertenece o en la economía. 
2: El numeral 2 indica que el Valor se encuentra en el nivel medio de la calificación asignada. 

 
LA CALIFICACION DE RIESGO NO CONSTITUYE UNA SUGERENCIA O RECOMENDACION PARA COMPRAR, VENDER O MANTENER UN VALOR, NI UN AVAL O GARANTIA DE UNA EMISION O SU 
EMISOR; SINO UN FACTOR COMPLEMENTARIO PARA LA TOMA DE DECISIONES DE INVERSION. VEASE LA SECCION “FACTORES DE RIESGO”, EN LA PAGINA 49 DEL PROSPECTO MARCO  
DEL PROGRAMA DE EMISIONES, LA CUAL CONTIENE UNA EXPOSICION DE CIERTOS FACTORES QUE DEBERAN SER CONSIDERADOS POR LOS POTENCIALES ADQUIRIENTES DE LOS 
VALORES OFRECIDOS.  

ELABORACION DEL PROSPECTO COMPLEMENTARIO, ESTRUCTURACION DE LA EMISION Y AGENTE COLOCADOR: 

 
LA  AUTORIDAD DE SUPERVISION DEL SISTEMA FINANCIERO NO SE PRONUNCIA SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES OFRECIDOS COMO INVERSION NI POR LA SOLVENCIA DEL EMISOR. LA INFORMACION CONTENIDA EN ESTE 
PROSPECTO COMPLEMENTARIO ES DE RESPONSABILIDAD EXCLUSIVA DEL EMISOR Y DEL O LOS RESPONSABLES QUE HAN PARTICIPADO EN SU ELABORACION, CUYOS NOMBRES APARECEN IMPRESOS EN ESTA CUBIERTA. EL 
INVERSIONISTA DEBERA EVALUAR LA CONVENIENCIA DE LA ADQUISICION DE ESTOS VALORES, TENIENDO PRESENTE QUE EL O LOS UNICOS RESPONSABLES DEL PAGO DE LOS VALORES SON EL EMISOR Y QUIENES RESULTEN 
OBLIGADOS A ELLO. 
LA DOCUMENTACION RELACIONADA CON EL PROGRAMA DE EMISIONES Y CON LA PRESENTE EMISION, ES DE CARACTER PUBLICO Y SE ENCUENTRA DISPONIBLE PARA EL PUBLICO EN GENERAL EN LA AUTORIDAD DE SUPERVISION 
DEL SISTEMA FINANCIERO, LA BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A., BISA S.A AGENCIA DE BOLSA  Y BISA LEASING S.A. 

LA PAZ, JUNIO DE 2010                    

SE RIE S " A " " B " " C" " D"

M ONT O DE  CA DA  SERIE US$  2.000.000. - US$  2.000.000. - US$  2.000.000. - US$  2.000.000. -

V ALOR NOM INAL US$  1.000. - US$  1.000.- US$  1.000. - US$  1.000. -

P LA ZO DE LA S   SERIE S 1.100 días cal endar i o 1.440 días cal endar i o 1.800 días cal endar i o 2.160 días cal endar i o

CANT IDA D DE  V ALORE S 2.000 B onos 2.000 B onos 2.000 B onos 2.000 Bonos

T ASA 2,50% 3,00% 4,00% 4,50%

P ERIODICIDA D DE  P AGO DE  INT E RE SES
Cada 90 días cupones 1 al  11 y  110 

días par a el  cupón 12
Cada 90 días Cada 90 días Cada 90 días

FE CHA  DE  V E NCIM IE NT O 29/ 06/ 2013 04/ 06/ 2014 30/ 05/ 2015 24/ 05/ 2016

CLA VE  DE  P IZA RRA BIL-2-E1A-10 BIL-2-E 1B -10 BIL-2-E 1C-10 B IL-2-E 1D-10

C A R A C T E R I ST I C A S  D E  L A S S E R I E S Q U E  F O R M A N  P A R T E  D E  L A  P R E SE N T E  E M I SI O N
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ENTIDAD ESTRUCTURADORA 
 
La entidad estructuradora de los Bonos BISA LEASING II - EMISION 1 comprendida 
dentro del Programa de Emisiones de Bonos BISA LEASING II (“Programa de 
Emisiones”) es Bisa S.A. Agencia de Bolsa. 
 
RESPONSABLES DE LA ELABORACION DEL PROSPECTO COMPLEMENTARIO 
 
Los responsables de la elaboración del presente Prospecto Complementario son Bisa 
S.A. Agencia de Bolsa a través del señor Javier Enrique Palza Prudencio, Gerente 
General y Valeria Rios Molina, Asistente de Asesoría Financiera.  
 
PRINCIPALES FUNCIONARIOS DE BISA LEASING S.A. 
 
Lic. Jorge Fiori Campero  Gerente General 
Lic. Joaquín López Bakovic  Gerente de Riesgos 
Lic. Verónica Vargas Salas  Gerente Adjunto de Operaciones 
Lic. Erick Antezana   Subgerente de Negocios Santa Cruz 
Lic. Luis Arce Vega   Subgerente de Negocios Cochabamba 
Ing. Iván Monje Rodríguez  Subgerente de Negocios La Paz 
Dra. Mónica Suárez Padilla  Subgerente del Área Legal 
 
DOCUMENTACION PRESENTADA A LA AUTORIDAD DE SUPERVISION  DEL 
SISTEMA FINANCIERO (“ASFI”) 
 
La documentación relacionada con los Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 
comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos BISA LEASING II es de 
carácter público y se encuentra disponible para el público en general en las siguientes 
entidades: 
 
Registro del Mercado de Valores (“RMV”) de la Autoridad de Supervisión  del 
Sistema Financiero (“ASFI”) 
Calle Reyes Ortiz esquina Federico Zuazo, Torres Gundlach, Piso 3, La Paz-Bolivia  
 
Bolsa Boliviana de Valores S.A. (“BBV”) 
Calle Montevideo No. 142 Edificio Zambrana, La Paz-Bolivia. 
 
Bisa S.A. Agencia de Bolsa 
Avenida 20 de Octubre No. 2665 Edificio Torre Azul, Piso 14, La Paz-Bolivia. 
 
BISA LEASING S.A. 
Avenida 20 de Octubre No. 2665 Edificio Torre Azul, Piso 4, La Paz-Bolivia. 
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1. DESCRIPCION DE LOS VALORES OFRECIDOS 

1.1. Antecedentes Legales de la Emisión 
• Mediante Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de BISA LEASING 

S.A. celebrada en la ciudad de La Paz en fecha 29 de enero de 2010 (“Acta de Junta”)  
se aprobó el Programa de Emisiones, de acuerdo a lo establecido en el Código de 
Comercio y en la Ley del Mercado de Valores y sus respectivos reglamentos, según 
consta en la respectiva Acta, protocolizada ante Notaría de Fe Pública No. 61 a cargo 
de la Dra. Tatiana Terán de Velasco de la ciudad de La Paz, mediante Testimonio No. 
77/2010 de fecha 5 de febrero de 2010, inscrita en el Registro de Comercio 
administrado por FUNDEMPRESA en fecha 8 de febrero de 2010 bajo el No. 
00129443 del libro No. 10. 
 

• Mediante Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de BISA LEASING 
S.A. celebrada en la ciudad de La Paz en fecha 23 de abril de 2010 se consideró los 
términos y condiciones de la Primera Emisión de Bonos dentro del Programa de 
Emisiones, de acuerdo a lo establecido en el Código de Comercio y en la Ley del 
Mercado de Valores y sus respectivos reglamentos, según consta en la respectiva 
Acta, protocolizada ante Notaría de Fe Pública No. 61 a cargo de la Dra. Tatiana 
Terán de Velasco de la ciudad de La Paz, mediante Testimonio No. S/N de fecha 23 
de marzo de 2010, inscrita en el Registro de Comercio administrado por 
FUNDEMPRESA en fecha 23 de abril de 2010 bajo el No. 00129789 del libro No. 10. 

 
• BISA LEASING S.A. procedió a efectuar la Declaración Unilateral de Voluntad de la 

presente Emisión, la misma que fue protocolizada mediante Instrumento Público No. 
351/2010 de fecha 7 de mayo de 2010, ante la Notaria de Fe Pública de 1º Clase No. 
61 del Distrito Judicial de la ciudad de La Paz, a cargo de la Dra. Tatiana Terán de 
Velasco y se encuentra inscrito en el Registro de Comercio administrado por 
FUNDEMPRESA en fecha 11 de mayo de 2010 bajo el No. 00129845 del libro No. 10. 
 

• En fecha 18 de junio de 2010, la ASFI emitió la autorización para la Oferta Pública y la 
inscripción de los Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 comprendida dentro del 
Programa de Emisiones de Bonos BISA LEASING II en el RMV de la ASFI, bajo el 
número de registro ASFI/DSV-ED-BIL-012/2010, con las siguientes claves de pizarra: 
BIL-2-E1A-10, BIL-2-E1B-10, BIL-2-E1C-10, BIL-2-E1D-10. 

1.2. Denominación de la Emisión 
La presente Emisión se denomina Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 (en adelante 
“Emisión”) y se encuentra comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos 
BISA LEASING II.  

1.3. Número de Registro y Fecha de Inscripción de la Emisión en el RMV de la 
ASFI 

Mediante autorización emitida por  la ASFI se autorizó la oferta pública y la inscripción en 
el RMV de la ASFI de la Emisión denominada Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 
comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos BISA LEASING II, bajo el 
número de registro ASFI/DSV-ED-BIL-012/2010 de fecha 18 de junio de 2010. 
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1.4. Fecha en que se Efectuará la Emisión de Bonos  
La fecha de emisión para los Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 será el 25 de junio de 
2010, de acuerdo a lo determinado por el Emisor y establecido en la autorización de la 
ASFI  para la Oferta Pública  y la inscripción en el RMV de la ASFI de la Emisión 
comprendida dentro de Programa de Emisiones. 

1.5. Tipo de Valores a Emitirse: 
Los valores a emitirse serán Bonos Obligacionales y redimibles  plazo fijo.  

1.6. Monto Total de la Emisión y Monto Total del Programa 
El monto de la presente Emisión asciende a US$ 8.000.000.- (Ocho millones 00/100 
Dólares de los Estados Unidos de América). 

El monto total del Programa de Emisiones asciende a US$ 15.000.000.- (Quince millones 
00/100 Dólares de los Estados Unidos de América). 

1.7. Moneda de la Emisión 
Los Bonos de la presente Emisión se expresan en Dólares de los Estados Unidos de 
América (US$). 

1.8. Series  de la Emisión 

• Serie “A”: US$ 2.000.000.- (Dos millones 00/100 Dólares de los Estados Unidos de 
América). 

• Serie “B”: US$ 2.000.000.- (Dos millones 00/100 Dólares de los Estados Unidos de 
América). 

• Serie “C”: US$ 2.000.000.- (Dos millones 00/100 Dólares de los Estados Unidos de 
América). 

• Serie “D”: US$ 2.000.000.- (Dos millones 00/100 Dólares de los Estados Unidos de 
América). 

De acuerdo a lo determinado por el Art. 644 del Código de Comercio, no pueden 
colocarse nuevas series mientras la anterior no esté totalmente colocada. 

1.9. Valor Nominal de los Bonos  

• Serie “A”: US$ 1.000.- (Un mil 00/100 Dólares de los Estados Unidos de América). 

• Serie “B”: US$ 1.000.- (Un mil 00/100 Dólares de los Estados Unidos de América). 

• Serie “C”: US$ 1.000.- (Un mil 00/100 Dólares de los Estados Unidos de América). 

• Serie “D”: US$ 1.000.- (Un mil 00/100 Dólares de los Estados Unidos de América). 

1.10. Cantidad de Valores que Contendrá cada Serie  

• Serie “A”: 2.000 Bonos. 

• Serie “B”: 2.000 Bonos. 

• Serie “C”: 2.000 Bonos. 
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• Serie “D”: 2.000 Bonos. 

1.11. Numeración de los Bonos 
Al tratarse de un Programa de Emisiones de Bonos con valores a ser representados 
mediante Anotación en Cuenta en la EDV, no se considera numeración para los Bonos 
BISA LEASING II – EMISION 1. 

1.12. Tipo de Interés  
Nominal, anual y fijo. 

1.13. Tasa de Interés 

• Serie “A”: 2,50%. 

• Serie “B”: 3,00%. 

• Serie “C”: 4,00%. 

• Serie “D”: 4,50%. 

1.14. Plazo de Vigencia de las Series que Forman parte de la Presente Emisión 
Comprendida Dentro del Programa de Emisiones 

• Serie “A”: 1.100 días calendario. 

• Serie “B”: 1.440 días calendario. 

• Serie “C”: 1.800 días calendario. 

• Serie “D”: 2.160 días calendario. 

Los plazos serán computados a partir de la fecha de Emisión establecida por el Emisor y 
autorizada por la ASFI para la Oferta Pública y la inscripción de la Emisión de Bonos BISA 
LEASING II – EMISION 1 en el RMV de la ASFI. 

1.15. Forma de Representación de los Valores 
Los Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 estarán representados mediante anotaciones 
en cuenta en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV, 
ubicada en la Av. 16 de Julio No. 1642, primer piso, de la ciudad de La Paz- Bolivia, de 
acuerdo a regulaciones legales vigentes. 

1.16. Periodicidad de Pago de Capital 
 El pago de capital de las series “A”, “B”, “C” y “D” será al vencimiento de cada serie. 

1.17. Periodicidad de Pago de los Intereses 

• Serie “A”, cada 90 días cupones 1 al 11 y 110 días para el cupón 12. 

• Serie “B”: cada 90 días.  

• Serie “C”: cada 90 días.  

• Serie “D”: cada 90 días. 
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1.18. Fecha y Lugar de Pago de Capital e Intereses  
Los pagos de capital e intereses, se realizarán al vencimiento del cupón o Bono en las 
oficinas del Agente Pagador, Bisa S.A. Agencia de Bolsa, o quien la reemplace de 
conformidad a lo mencionado en el punto 1.1 del Acta de la Junta referido a Delegación 
de Definiciones, y a lo dispuesto por la Junta de Accionistas de 23 de abril de 2010. Las 
oficinas de Bisa S.A. Agencia de Bolsa se encuentran en: 
 
La Paz 
Av. 20 de Octubre No. 2665 Edificio Torre Azul Piso 14, Telf. 2-434514. 
 
Cochabamba 
Av. Ballivián No. 799 Edificio Banco BISA, Piso 2, Telf. 4-227700 
 
Santa Cruz 
Calle René Moreno  No. 57 casi Esquina Irala, Edificio Banco Bisa, Piso 3, Telf. 3-330607 

1.19. Forma de Pago de Capital e Intereses de la Emisión 
En el día del vencimiento de cada cupón: el capital y los intereses correspondientes se 
pagarán contra la presentación de la identificación respectiva en base a la lista emitida por 
la Entidad de Depósito de Valores de Bolivia S.A., (“EDV”). 
A partir del día siguiente hábil de la fecha de vencimiento de cupón, el capital y los 
intereses correspondientes se pagarán contra la presentación del Certificado de 
Acreditación de Titularidad (CAT) emitido por la EDV, dando cumplimiento a las normas 
legales vigentes aplicables. 

1.20. Fórmula de Cálculo de los Intereses: 
Tratándose  de una Emisión de Bonos denominada en Dólares de los Estados Unidos de 
América, el cálculo será efectuado sobre la base del año comercial de trescientos sesenta 
(360) días. La fórmula para dicho cálculo se detalla a continuación: 
 

VCi = K * ( Tr * Pl / 360 ) 

Donde: 

VCi = Valor del cupón en el periodo i. 

K = Valor Nominal. 

Tr = Tasa de interés nominal anual. 

Pl = Plazo del cupón (número de días calendario). 

Donde i representa el periodo. 

1.21. Fecha desde la cual el Tenedor del Bono Comienza a Ganar Intereses. 
Los Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 devengarán intereses a partir de su fecha de 
emisión establecida por el Emisor y señalada en la autorización emitida por la ASFI para 
la Oferta Pública y la inscripción en el RMV de la ASFI y dejarán de generarse a partir de 
la fecha establecida para el pago del cupón y/o Bono. 
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1.22. Pago de Capital 

El pago del capital de las series “A”, “B”, “C” y “D” será  al vencimiento de cada serie, por 
lo que no aplica la fórmula para determinar la amortización de capital. 

• Serie “A”: 100% del valor nominal del Bono en fecha de pago del cupón No. 12 

• Serie “B”: 100% del valor nominal del Bono en fecha de pago del cupón No. 16 

• Serie “C”: 100% del valor nominal del Bono en fecha de pago del cupón No. 20 

• Serie “D”: 100% del valor nominal del Bono en fecha de pago del cupón No. 24 

1.23. Cronograma para el Pago de Cupones por Intereses y de Capital  
Para el pago de cupones por intereses y de capital de los Bonos BISA LEASING II - 
EMISION 1, en sus diferentes series, se ha establecido los siguientes cronogramas: 
 
 

CUADRO Nº 1: SERIE “A” PAGO  DE CAPITAL E INTERESES  
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     Fuente: Elaboración Propia 
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CUADRO Nº 2: SERIE “B” PAGO  DE CAPITAL E INTERESES  
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Fuente: Elaboración Propia 

 
 
 

CUADRO Nº 3: SERIE “C” PAGO  DE CAPITAL E INTERESES 
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CUADRO Nº 4: SERIE “D” PAGO  DE CAPITAL E INTERESES 
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  Fuente: Elaboración Propia 

1.24. Provisión para el Pago de Capital e Intereses  

El Emisor deberá depositar los fondos para el pago de capital e intereses en una cuenta 
corriente de acuerdo al cronograma de pagos de los Bonos establecido en la Declaración 
Unilateral de Voluntad y en el presente Prospecto Complementario, en coordinación con 
el Agente Pagador.  

Transcurridos noventa (90) días calendario de la fecha señalada para el pago, el Emisor 
podrá retirar las cantidades depositadas y en tal caso el pago del capital e intereses de los 
Bonos que no hubiesen sido reclamados o cobrados, quedarán a disposición del acreedor 
en la cuenta que para tal efecto designe el Emisor y el acreedor podrá exigir el pago del 
capital e intereses de los Bonos directamente al Emisor. De acuerdo a lo establecido en 
los artículos 670 y 681 del Código de Comercio, las acciones para el cobro de intereses y 
para el cobro del capital de los Bonos, prescriben en cinco (5) años y diez (10) años 
respectivamente. 

1.25. Forma de Circulación de los Bonos 

A la Orden. 
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La Sociedad reputará como titular de un Bono BISA LEASING II – EMISION 1 
perteneciente al Programa de Emisiones de Bonos a quien figure registrado en el Sistema 
de Registro de Anotaciones en Cuenta a cargo de la EDV.  

Adicionalmente, los gravámenes sobre los Bonos anotados en cuenta, serán también 
registrados en el Sistema a cargo de la EDV.  

1.26. Convertibilidad en Acciones 
Los Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 no serán convertibles en acciones de la 
Sociedad. 

1.27. Plazo de Colocación Primaria 
El plazo de colocación primaria de los Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 es de ciento 
ochenta (180) días calendario, computables a partir de la fecha de emisión establecida 
por el Emisor y señalada en la autorización de la ASFI para la Oferta Pública y la 
inscripción de la Emisión de Bonos en el RMV de la ASFI. 

1.28. Tratamiento Tributario 
De acuerdo a lo dispuesto por los artículos 29 y 35 de la Ley de Reactivación Económica 
No. 2064 de fecha 3 de abril de 2000, el tratamiento tributario de la Emisión de Bonos 
denominada Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 comprendida dentro del Programa de 
Emisiones de Bonos BISA LEASING II, es el siguiente: 
 

• Toda ganancia de capital producto de la valuación de Bonos a precios de 
mercado, o producto de su venta definitiva están exentas de todo pago de 
impuestos. 

 
• El pago de intereses de los Bonos cuyo plazo de emisión sea mayor a un mil 

ochenta días (1.080) calendario estará exento del pago del RC - IVA. 
 
Todos los demás impuestos se aplican conforme a las disposiciones legales que los 
regulan. 
  

CUADRO Nº 5: TRATAMIENTO TRIBUTARIO 
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Fuente: Elaboración Propia 

1.29. Fecha de Vencimiento de las Series que Forman Parte de la Emisión 

• La fecha de vencimiento de los Bonos de la Serie “A” es el día 29 de junio de 2013. 

• La fecha de vencimiento de los Bonos de la Serie “B” es el día 4 de junio de 2014. 

• La fecha de vencimiento de los Bonos de la Serie “C” es el día 30 de mayo de 2015. 

• La fecha de vencimiento de los Bonos de la Serie “D” es el día 24 de mayo de 2016. 
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2. MODIFICACION DE LAS CONDICIONES Y CARACTERISTICAS DE LAS 
EMISIONES DENTRO DEL PROGRAMA. 

La Sociedad, previa aprobación de 2/3 (dos tercios) de la Asamblea General de 
Tenedores de Bonos de las Emisiones dentro del Programa, se encuentra facultada a 
modificar las condiciones y características del Programa de Emisiones de Bonos y las 
condiciones de las Emisiones que formen parte del referido Programa de Emisiones. 

En aplicación a las normas vigentes, Bisa Leasing S.A., previa aprobación de dos tercios 
(2/3) de la Asamblea General de Tenedores de Bonos y de la autorización de la Junta 
General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad o de sus representantes de acuerdo 
a las delegaciones definidas en el punto 1.1 del Acta de Junta se encuentra facultada a 
modificar las condiciones y características de las Emisiones dentro del Programa de 
Emisiones de Bonos. 

Ciertas características no podrán ser modificadas, considerando que ya fueron definidas  
de a acuerdo al Acta de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 23 de 
abril de 2010.  

3. RESCATE Y REDENCION ANTICIPADA. 

El rescate y redención anticipada a los que se sujetará la Sociedad durante la vigencia de 
la presente Emisión se encuentran descritos en el punto 2.13 del Prospecto Marco. 

3.1. Tratamiento del RC – IVA en caso de Redención Anticipada 

En caso de haberse realizado una redención anticipada, y que como resultado de ello el 
plazo de los Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 redimidos, resultara menor al plazo 
mínimo establecido por Ley para la exención del RC–IVA, el Emisor pagará al Servicio de 
Impuestos Nacionales (SIN) el total de los impuestos correspondientes por retención del 
RC–IVA, sin descontar este monto a los Tenedores de Bonos que se vieran afectados por 
la redención anticipada. 

4. CARACTER DE REAJUSTABILIDAD O NO DEL EMPRESTITO Y FORMA DE 
REAJUSTE  

De acuerdo a las características de la presente Emisión, la reajustabilidad del empréstito 
no aplica. 

5. GARANTIA DE LA EMISION 
Los Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 y las Emisiones dentro del Programa de 
Emisiones estarán respaldados por una Garantía Quirografaria de la Sociedad, lo que 
significa que la Sociedad garantiza las Emisiones de Bonos dentro del Programa de 
Emisiones con todos sus bienes presentes y futuros en forma indiferenciada y sólo hasta 
el monto total de las obligaciones emergentes de la Emisión de Bonos BISA LEASING II – 
EMISION 1 y de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones de Bonos. 

6. PRECIO DE COLOCACION 
Mínimamente a la par del Valor Nominal. 
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7. RESTRICCIONES, OBLIGACIONES Y COMPROMISOS FINANCIEROS A LOS 
QUE SE SUJETARA LA SOCIEDAD DURANTE LA VIGENCIA DE LA 
PRESENTE EMISION 

Las Restricciones, Obligaciones y Compromisos Financieros a los que se sujetará la 
Sociedad durante la vigencia de la presente Emisión se encuentran descritos en el punto 
2.23 del Prospecto Marco. 

8. LIMITACIONES A DEUDA ADICIONAL 
Las limitaciones a deuda adicional a las que se sujetará la Sociedad durante la vigencia 
de la presente Emisión se encuentran descritas en el punto 2.24 del Prospecto Marco. 

9. HECHOS POTENCIALES DE INCUMPLIMIENTO Y HECHOS DE 
INCUMPLIMIENTO 

Los Hechos Potenciales de Incumplimiento y Hechos de Incumplimiento de la presente 
Emisión se encuentran descritos en el punto 2.25 del Prospecto Marco. 

10. PLAZO PARA EL PAGO TOTAL DE LOS BONOS 

El plazo para el pago total de los Bonos BISA LEASING II - EMISION 1, no será superior, 
de acuerdo a documentos constitutivos, al plazo de duración de la Sociedad. 

11.  CASO FORTUITO, FUERZA MAYOR O IMPOSIBILIDAD SOBREVENIDA 
a) La Sociedad no será considerada responsable, ni estará sujeta a la aplicación de los 

Hechos de Incumplimiento, cuando dicho incumplimiento sea motivado por caso 
fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida. 

   
b) Se entiende como caso fortuito, fuerza mayor o imposibilidad sobrevenida cualquier 

evento de la naturaleza, tales como, y sin que se limiten a: catástrofes, inundaciones, 
epidemias, o hechos provocados por los hombres, tales como, y sin que se limiten a: 
ataques por enemigo público, conmociones civiles, huelgas (excepto la de su propio 
personal), actos del gobierno como entidad soberana o persona privada, eventos no 
previstos o imposibles de prever por la Sociedad, no imputable al mismo y que 
impidan el cumplimiento de las obligaciones contraídas en el presente Programa de 
Emisiones y en las Emisiones que componen a éste; de manera general, cualquier 
causa fuera de control por parte de la Sociedad que no sea atribuible a éste. En tal 
caso, la Sociedad deberá comunicar al Representante Común de los Tenedores de 
Bonos dentro de los cinco (5) días hábiles siguientes de conocido el hecho, 
proporcionando la información disponible que permita corroborar el mismo 

12. ACELERACION DE PLAZOS 
El contenido relacionado a la aceleración de plazos de la presente Emisión se encuentra 
descrito en el punto 2.27 del Prospecto Marco. 

13. PROTECCION DE DERECHOS 

La omisión o demora en el ejercicio de cualquier derecho, facultad o recurso reconocido al 
Representante de Tenedores o a la Asamblea de Tenedores respecto a un Hecho 
Potencial de Incumplimiento o Hecho de Incumplimiento, no significará la renuncia a dicho 
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derecho, facultad o recurso ni tampoco se interpretará como un consentimiento o renuncia 
a las obligaciones de la Sociedad.  

Con posterioridad a un Hecho de Incumplimiento en la medida permitida por las leyes 
bolivianas, el Representante de Tenedores podrá cobrar al Emisor por los gastos 
razonables incurridos en el cobro de los montos pendientes de pago de los Bonos. 

14. ARBITRAJE 

En caso de discrepancia entre la Sociedad y el Representante Común de Tenedores de 
Bonos y/o los Tenedores de Bonos, respecto de la interpretación de cualesquiera de los 
términos y condiciones, que no pudieran haber sido resueltas amigablemente, serán 
resueltas en forma definitiva mediante arbitraje en derecho  con sede en la ciudad de La 
Paz, administrado por el Centro de Conciliación y Arbitraje de la Cámara Nacional de 
Comercio de conformidad con su reglamento.  

No obstante lo anterior, se aclara que no serán objeto de arbitraje los Hechos de 
Incumplimiento descritos en el Prospecto Marco y en el Acta de Junta. 

15. EFECTOS SOBRE LOS DERECHOS DE LOS TENEDORES DE BONOS POR 
FUSIÓN O TRANSFORMACIÓN DEL EMISOR 

Los efectos sobre los derechos de los tenedores de bonos por fusión o transformación del 
Emisor durante la vigencia de la presente Emisión se encuentran descritos en el punto 
2.20 del Prospecto Marco. 

16. REPRESENTANTE COMUN DE TENEDORES DE BONOS, ASAMBLEAS 
GENERALES DE TENEDORES DE BONOS E INFORMACIÓN A SER 
PROPORCIONADA A LOS TENEDORES DE BONOS  

De conformidad al artículo 654 del Código de Comercio, los Tenedores de Bonos podrán 
designar en Asamblea General de Tenedores de Bonos un Representante Común de 
Tenedores de Bonos, otorgándole para tal efecto las facultades correspondientes.  

En este sentido, se designó a Dunia Verónica Barrios Siles, como Representante 
Provisorio de Tenedores de Bonos, el cual en caso de no ser reemplazado por la 
Asamblea de Tenedores de Bonos transcurridos 30 días de finalizada la colocación de la 
primera  Emisión dentro del Programa de Emisiones quedará ratificado como 
representante Común de Tenedores de Bonos de todas las Emisiones dentro del 
Programa de Emisiones.  

Los antecedentes del representante provisorio son: 

- Nombre: Dunia Verónica Barrios Siles  

- Cédula de Identidad: 3349062 L.P. 

- Domicilio Legal: Av. Aguirre Achá, Calle 6 No. 128, Los Pinos, La Paz  Bolivia. 

- Teléfonos: 2795514 – 2795370 

- Celular: 77204956 

- Correo Electrónico: duniabarrios@gmail.com    
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El Representante Común de Tenedores de Bonos actuará como mandatario del conjunto 
de Tenedores de Bonos y representará a éstos frente a la Sociedad y, cuando 
corresponda, frente a terceros. 
 
De acuerdo al artículo 656 del Código de Comercio, referido al Ejercicio de Acciones, 
cada tenedor puede ejercer individualmente las acciones que le corresponda, pero el 
juicio colectivo que el Representante Común de Tenedores de Bonos pudiera iniciar 
atraerá a todos los juicios iniciados por separado.  

16.1. Deberes y Facultades del Representante Común de los Tenedores de 
Bonos 

En cuanto a los deberes y facultades del Representante de Tenedores, la Asamblea de 
Tenedores podrá otorgarle las facultades que vea por conveniente, sin perjuicio de 
aquéllas que por las condiciones de las emisiones que componen el Programa de 
Emisiones de Bonos, se le otorguen más adelante. No obstante, debe quedar claro que el 
Representante de Tenedores deberá cumplir con lo establecido en los artículos 654 y 655 
del Código de Comercio.  

Asimismo, la Sociedad le deberá proporcionar al Representante de Tenedores la misma 
información que se encuentra obligada a presentar a la ASFI, particularmente aquélla 
referida al estado de colocación de los Bonos dentro del Programa de Emisiones de 
Bonos. 

Adicionalmente, el Representante Común de Tenedores de Bonos tendrá la obligación de 
comunicar oportunamente a los Tenedores de Bonos toda aquella información relativa al 
Programa de Emisiones de Bonos y de las Emisiones que componen a éste, que 
considere pertinente poner en conocimiento de éstos. 

16.2. Asambleas Generales de Tenedores de Bonos  
Las características de las Asambleas Generales de Tenedores de Bonos de la presente 
Emisión comprendida dentro del Programa de Emisiones de Bonos BISA LEASING II se 
encuentran descritas en el punto 2.36 del Prospecto Marco. 

16.3. Normas de Seguridad 

Los Valores que formen parte del presente Programa de Emisiones serán representados 
mediante anotaciones en cuenta a cargo de la EDV. En cuanto a las medidas de 
seguridad, la EDV cumple con los requisitos de seguridad de la información establecida 
en el Artículo 16 del Reglamento de Entidades de Depósito de Valores, Compensación y 
Liquidación de Valores emitido por la SPVS (actualmente ASFI). 

Los traspasos, transferencias, cambios de titularidad, sucesiones, donaciones y otros 
similares sobre los Bonos dentro del Programa de Emisiones se efectuarán según los 
procedimientos establecidos en el Reglamento Interno de la EDV aprobado por la SPVS 
(actualmente ASFI). 

16.4. Información a los Tenedores de Bonos 

Además de las establecidas por las disposiciones legales pertinentes, BISA LEASING 
S.A. tendrá la obligación de publicar anualmente en un diario de circulación nacional los 
estados financieros auditados dentro de los tres (3) meses siguientes al cierre del ejercicio 
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correspondiente y proveer a los Tenedores de Bonos la información establecida por la 
ASFI y la BBV. 

BISA LEASING S.A. proporcionará al Representante Común de Tenedores de Bonos la 
misma información que se encuentra obligado a presentar a la ASFI sobre el estado de 
colocación de los Bonos dentro del Programa de Emisiones. 

Adicionalmente, el cálculo de los Compromisos Financieros descritos en el Acta de Junta 
será enviado al representante Común de Tenedores de Bonos, a la ASFI y a la BBV de 
forma trimestral, dentro de los siguientes treinta (30) días de vencido cada trimestre, 
entendiéndose por trimestre el cierre de los meses de marzo, junio, noviembre y 
diciembre. 

16.5. Frecuencia de Envío de Información a los Tenedores de Bonos 
BISA LEASING S.A. enviará al Representante Común de Tenedores de Bonos la misma 
información que se encuentra obligado a presentar a la ASFI y a la BBV con la misma 
periodicidad. 

16.6. Frecuencia y Forma en que se Comunicarán los Pagos a los Tenedores 
de Bonos con la Indicación del o de los medios de Prensa de Circulación 
Nacional a Utilizar 

La frecuencia de los pagos a los Tenedores de Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 
está establecida en el cronograma de pagos señalado en el punto 1.23 anterior del 
presente Prospecto Complementario. 
 
Los pagos serán comunicados mediante avisos en un órgano de circulación nacional con 
al menos un día de anticipación a la fecha establecida para el pago del cupón o bono 
correspondiente. 

17.  REVERSION DE BONOS A VALORES FISICOS 
Se ha previsto que los Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 sean representados 
mediante Anotación en Cuenta a cargo de la EDV, bajo las disposiciones referidas al 
régimen de Anotaciones en Cuenta establecidas en la Ley del Mercado de Valores y 
demás normas aplicables. Sin embargo, los Valores anotados en cuenta son susceptibles 
de ser revertidos a valores físicos. En caso de que algún Tenedor de BISA LEASING II – 
EMISION 1 decidiera materializar sus Valores (Bonos) por exigencia legal o para su 
negociación en alguna Bolsa de Valores o mecanismo similar en el extranjero cuando 
corresponda, deberán contener lo establecido en el artículo 645 del Código de Comercio y 
demás normas aplicables. Los costos de materialización correrán por parte de los 
tenedores de Bonos. 

18. RELACION ENTRE BISA LEASING S.A. Y LOS TENEDORES DE BONOS 

La relación entre BISA LEASING S.A., los Tenedores de Bonos y el Representante 
Común de los Tenedores de Bonos de la presente Emisión, será mantenida por los 
Representantes Legales del BISA LEASING S.A. 

19. TRIBUNALES COMPETENTES 

Los tribunales de Justicia de Bolivia son competentes para que la Sociedad sea requerida 
judicialmente para el pago y en general para el ejercicio de todas y cualesquiera de las 
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acciones que deriven de las Emisiones que conformen el presente Programa de Emisiones 
de Bonos. 

20. DESCRIPCION DE LA OFERTA Y DEL PROCEDIMIENTO DE COLOCACION 

20.1. Agencia de Bolsa Estructuradora y Colocadora. 

Bisa S.A. Agencia de Bolsa, cuyos antecedentes se presentan a continuación: 

Registro: No. SPVS-IV-AB-BIA-001/2002 
Dirección: Avenida 20 de Octubre No. 2665 Edificio Torre Azul, Piso 14, La Paz -
Bolivia. 

20.2. Agente Pagador: 
Bisa S.A. Agencia de Bolsa.  
 
Las oficinas de Bisa S.A. Agencia de Bolsa se encuentran en: 
 
La Paz 
Av. 20 de Octubre No. 2665 Edificio Torre Azul Piso 14, Telf. 2-434514. 
 
Cochabamba 
Av. Ballivián No. 799 Edificio Banco BISA, Piso 2, Telf. 4-227700 
 
Santa Cruz 
Calle René Moreno  No. 57 casi Esquina Irala, Edificio Banco Bisa, Piso 3, Telf. 3-330607 

20.3. Medios de Difusión sobre las Principales Condiciones de la Oferta 
Se darán a conocer las principales condiciones de la Oferta Pública a través de avisos en 
periódicos de circulación nacional. 

20.4. Procedimiento de Colocación Primaria 

Los Bonos serán colocados por Bisa S.A. Agencia de Bolsa en Mercado Primario Bursátil 
a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV). 

20.5. Plazo de Colocación Primaria 

El plazo de colocación primaria de los Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 es de ciento 
ochenta (180) días calendario, computables a partir de la fecha de emisión establecida 
por el Emisor y señalada en la autorización de la ASFI para la Oferta Pública y la 
inscripción de la Emisión de Bonos BISA LEASING II – EMISION 1 en el RMV de la ASFI. 

20.6. Modalidad de Colocación 

La modalidad de colocación de la presente Emisión será "A mejor esfuerzo" 

20.7. Forma de Pago en Colocación Primaria de los Bonos  

Los Bonos BISA LEASING II - EMISION 1, serán pagados en efectivo. 
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20.8. Relación entre el Emisor y el Agente Colocador 

Bisa Leasing S.A., “El Emisor” y Bisa S.A. Agencia de Bolsa, “El Agente Colocador” 
pertenecen al Grupo Financiero Bisa y en ambas Sociedades el mayor accionista es el 
Banco Bisa S.A. 

20.9. Bolsa de Valores en la cual se inscribirá la presente Emisión  
La presente Emisión se inscribirá en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. 

20.10. Tipo de Oferta 
Mercado Primario Bursátil. 

20.11. Destinatarios a los que va dirigida la Oferta Pública Primaria 
La oferta será dirigida a personas naturales y personas jurídicas.  

20.12. Procedimiento en el Caso de que la Oferta Pública Quede sin Efecto o se 
Modifique 

En caso de que la presente Emisión no sea colocada dentro del plazo de colocación 
primaria establecido por la normativa vigente, los Bonos no colocados quedarán 
automáticamente inhabilitados perdiendo toda validez legal, comunicándose este hecho a 
la Autoridad de Supervisión  del Sistema Financiero (ASFI). 

21.  CALIFICACION DE RIESGO 

La presente Emisión fue calificada por Moody`s Latin America Calificadora de Riesgo 
S.A., la cual se encuentra debidamente registrada en el Registro del Mercado de Valores.  

La Calificación de Riesgo de la presente Emisión tiene las siguientes características: 

 

� Razón social de la entidad Calificadora de Riesgo: Moody`s Latin America 
Calificadora de Riesgo S.A. 

� Fecha de otorgamiento de la Calificación: abril de 2010. 

� Fecha de reunión del comité: 8 abril de 2010 

� Calificación de riesgo otorgada: “Aa2.boLP”. (Deuda de largo plazo en moneda 
extranjera), equivalente a “AA2” de acuerdo a la metodología utilizada por la  
ASFI. 

� Esta calificación está sujeta a una revisión trimestral y por lo tanto, es susceptible 
de ser modificada. 

� La perspectiva sobre la calificación es “estable”. 

 

EQUIVALENCIA 

De acuerdo con la Resolución ASFI/Nº033/2010 de fecha 15 de enero de 2010, la nota 
precedentemente asignada, es equivalente a las siguiente Categoría: “AA2”  
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AA: 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 vería afectada ante 
posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la economía. 

2: El numeral 2 indica que el Valor se encuentra en el nivel medio de la calificación 
asignada.  

LA CALIFICACIÓN DE RIESGO NO CONSTITUYE UNA SUGERENCIA O 
RECOMENDACION PARA COMPRAR, VENDER O MANTENER UN VALOR, NI UN 
AVAL O GARANTIA DE UNA EMISION O SU EMISOR; SINO UN FACTOR 
COMPLEMENTARIO PARA LA TOMA DE DECISIONES DE INVERSION. 

Para mayor información relativa a la Calificación de Riesgo otorgada a la presente 
Emisión, ver el Anexo III del presente Prospecto Complementario. 

22. RAZONES DE LA EMISION, DESTINO ESPECIFICO DE LOS FONDOS Y 
PLAZO DE UTILIZACION 

La Emisión de Bonos tiene por objeto realizar un recambio de pasivos financieros de la 
Sociedad y compra de bienes de capital a ser otorgados en arrendamiento financiero, 
considerando que el contexto actual del Mercado de Valores es favorable para la Emisión 
lo cual traería beneficios a la Sociedad. 
 
El producto final de la colocación de los Bonos BISA LEASING – EMISION 1 será 
empleado para lo siguiente: 
 

- Pago de Bonos BISA Leasing Emisión 7 o reposición de dinero utilizado para tal 

efecto hasta US$ 4.250.000 (Cuatro millones doscientos cincuenta mil 00/100 

Dólares de los Estados Unidos de América) y/o 

- Pago de deuda con el Banco Ganadero S.A. o reposición de dinero utilizado para 

tal efecto hasta US$ 1.580.000 (Un millón quinientos ochenta mil 00/100 Dólares 

de los Estados Unidos de América) y/o 

- Pago de deuda adicional que podrá ser desembolsada por el Banco Ganadero 

S.A. o reposición de dinero utilizado para tal efecto hasta US$ 1.000.000 (Un 

millón 00/100 Dólares de los Estados Unidos de América) y/o 

- Pago de deuda nueva que podrá ser desembolsada por el Banco Unión S.A. o 

reposición de dinero utilizado para tal efecto hasta US$ 1.500.000 ( Un millón 

quinientos mil 00/100 Dólares de los Estados Unidos de América) y/o 

- Pago de deuda nueva que podrá ser desembolsada por el Banco Económico S.A. 

o reposición de dinero utilizado para tal efecto hasta US$ 1.500.000 ( Un millón 

quinientos mil 00/100 Dólares de los Estados Unidos de América) y/o 

- Pago de deuda con el Banco de Desarrollo Productivo S.A.M. (BDP) o reposición 

de dinero utilizado para tal efecto hasta US$ 2.986.057,67 (Dos millones 
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novecientos ochenta y seis mil cincuenta y siete 67/100 Dólares de los Estados 

Unidos de América) y/o 

- Pago de deuda adicional que podrá ser desembolsada por el Banco de 

Desarrollo Productivo S.A.M. (BDP) o reposición de dinero utilizado para tal 

efecto hasta US$ 2.600.000 (Dos millones seiscientos mil 00/100 Dólares de los 

Estados Unidos de América) y/o 

- Pago de deuda con FUNDAPRO o reposición de dinero utilizado para tal efecto 

hasta US$ 2.000.000 (Dos millones 00/100 Dólares de los Estados Unidos de 

América) y/o 

- Pago de deuda adicional que podrá ser desembolsada por FUNDAPRO o 

reposición de dinero utilizado para tal efecto hasta US$ 1.700.000 ( Un millón 

setecientos mil 00/100 Dólares de los Estados Unidos de América) y/o 

- Pago de deuda con FONDESIF o reposición de dinero utilizado para tal efecto 

hasta US$ 2.002.976,91 (Dos millones dos mil novecientos setenta y seis 91/100 

Dólares de los Estados Unidos de América) y/o 

- Compra de bienes de capital a ser otorgados en arrendamiento financiero hasta 

US$ 8.000.000 (Ocho millones 00/100 Dólares de los Estados Unidos de 

América).- 

El plazo de utilización de los recursos será de 180 (ciento ochenta) días calendario, una 
vez concluida la Colocación. 

23. FACTORES DE RIESGO 

Los Factores de Riesgo relacionados con la presente Emisión se encuentran descritos en 
el punto 4 del Prospecto Marco. 

24. INFORMACION GENERAL DEL EMISOR 

La información relacionada con el Emisor se encuentra descrita en el punto 7 del 
Prospecto Marco. 

25. POSIBILIDAD DE QUE LOS VALORES SEAN AFECTADOS O LIMITADOS POR 
OTROS VALORES 

Al 30 de abril de 2010, BISA LEASING S.A. presenta las siguientes emisiones vigentes de 
Valores.  
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CUADRO Nº 6: EMISIONES VIGENTES 

(AL 30/04/2010) 
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                 Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
 

 *  Los Pagarés Bursátiles BISA LEASING –Emisión 1 fueron  emitidos en fecha 30 de abril de 2010, pero la colocación 
primaria se realizó en fecha 5 de mayo de 2010. 
 
 
El detalle de los pasivos de BISA LEASING S.A. al 30 de abril de 2010 se presenta a 
continuación: 
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CUADRO Nº 7: OBLIGACIONES CON BANCOS Y ENTIDADES DE FINANCIAMIENTO 
(EXPRESADO EN BOLIVIANOS) 

(AL 30/04/2010) 
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                Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
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CUADRO Nº 8: DETALLE DE TITULOS VALORES EN VIGENCIA 

 (EXPRESADO EN BOLIVIANOS) 
(AL 30/04/2010)  
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  Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
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CUADRO Nº 9: DETALLE DE OBLIGACIONES SUBORDINADAS 

 (EXPRESADO EN BOLIVIANOS) 
(AL 30/04/2010) 
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FONDESIF ASISTENCIA TECNICA                                 
(OBLIGACIONES SUBORDINADAS) 13/08/2003

Sin vencimiento.   
En trámite de 

patrimonialización 0,00 1.106.898,73

1.106.898,73TOTAL OBLIGACIONES SUBORDINADAS  
 
 Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 

 

26. ANALISIS FINANCIERO 
El análisis financiero fue realizado en base a los Estados Financieros al 31 de diciembre 
de 2007, 2008 y 2009 auditados por PricewaterhouseCoopers. Asimismo se presentan de 
manera referencial los Estados Financieros al 30 de abril de 2010. 

La información financiera presentada fue expresada en dólares estadounidenses en 
función al tipo de cambio de compra de dólares de los Estados Unidos de América al 31 
de diciembre de 2007, 2008, 2009 y abril de 2010, establecido por el Banco Central de 
Bolivia. Por tanto, el tipo de cambio por gestión utilizando en el presente análisis 
financiero es el siguiente: 

Gestión 2007 – Bs 7.57 = USD 1 

Gestión 2008 – Bs 6.97 = USD 1 

Gestión 2009 – Bs 6.97 = USD 1  

Abril 2010      – Bs 6.97 = USD 1 

El respaldo de las cifras presentadas se encuentra en el punto 26.8 del presente 
Prospecto Complementario, el cual contiene los Estados Financieros de la empresa, el 
análisis horizontal o de tendencia, el análisis vertical y los indicadores financieros. 

26.1. Activo 
El activo total de BISA LEASING se encuentra compuesto de: disponibilidades, 
inversiones temporarias, cartera, otras cuentas por cobrar, bienes realizables, inversiones 
permanentes, bienes en uso y otros activos  

Al 31 de diciembre de 2007 alcanzó USD 23.34 millones, al 31 de diciembre de 2008 
reportó USD 21.64 millones, mientras que al 31 de diciembre de 2009 ascendió a USD 
23.25 millones. Entre el 2007 y 2008 existe una disminución de de  USD 1.70 millones     
(-7.28%), dada principalmente por la reducción de las inversiones temporarias en USD 
0.78 millones (-37.54%) y en cartera en USD 0.60 millones (-3.16%) en el 2008. Entre el 
2008 y 2009 se observa un incremento de USD 1.62 millones (7.47%),  que se da  
principalmente por un crecimiento en las disponibilidades en USD 1.45 millones 
(278.65%), en el 2009. 

Las cuentas más representativas del activo es la cartera que representa el 81.26%, 
84.87%, y 80.18% del activo en las gestiones 2007, 2008 y 2009 respectivamente. 

A abril de 2010, el activo sumó  USD 23.24 millones. 
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GRAFICO Nº 1: ACTIVO TOTAL 

(EN MILLONES DE USD) 
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            Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
 

 

Disponibilidades 

Las disponibilidades de BISA LEASING S.A.  están compuestas únicamente por la cuenta 
bancos y corresponsales del país. Para el 31 de diciembre de 2007 la  cuenta sumó USD 
0.44 millones, equivalente al 1.87% del total activo; para el 31 de diciembre de 2008, 
alcanzó USD 0.52 millones, correspondiente al 2.41% del total activo; mientras que para 
el 31 de diciembre del 2009 la misma reportó USD 1.98 millones, igual al 8.50% del activo 
total. 

Entre el 2007 y 2008 existe un incremento de USD 0.09 millones, equivalente en términos 
relativos al 19.63% y entre el 2008 y 2009 existe un crecimiento de  278.65% equivalente 
en términos absolutos a USD 1.45 millones, debido al movimiento normal de cobranza, 
desembolsos realizados, y al depósito de un préstamo del Banco Ganadero por USD 1.25 
millones realizado el 31 de diciembre de 2009. 

Al 30 de abril de 2010, las disponibilidades fueron equivalentes a USD 0.96 millones, 
representando 4.13% del total activo. 

 

Inversiones Temporarias 

Las inversiones temporarias de BISA LEASING S.A., están compuestas por: depósitos a 
plazo fijo, participación en fondos de inversión, títulos valores adquiridos con pacto de 
recompra y productos devengados inversiones temporarias.  

Para el 31 de diciembre de 2007 esta cuenta ascendió a USD 2.09 millones, 
representando el 8.94% del total activo; para 31 de diciembre de 2008 alcanzó USD 1.30 
millones, equivalente al 6.02% del activo total; mientas que para el 2009 la cuenta registró 
a USD 0.81 millones, igual al 3.46% del total activo. 

Entre el 2007 y 2008 las inversiones temporarias disminuyeron en USD 0.78 millones      
(-37.54%), por el decremento en títulos valores adquiridos con pacto de recompra en USD 
1.73 millones (-83.17%), en el 2008. Asimismo, entre el 2008 y 2009 la cuenta se redujo 
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en USD 0.50 millones (-38.20%), por decrementos en las cuentas participación de fondos 
de inversión y títulos valores adquiridos con pacto de recompra en USD 0.44 millones (-
99.51%) y USD 0.35 millones (100%) respectivamente, en la gestión 2009. 

A abril de 2010, las inversiones temporarias sumaron USD 0.002 millones, 
correspondiente al 0.01% del activo total. 

 

Cartera 

La cartera de BISA LEASING S.A. se encuentra compuesta por: cartera vigente, cartera 
vencida, cartera en ejecución, cartera reprogramada vigente, cartera reprogramada 
vencida, cartera reprogramada en ejecución, productos devengados por cobrar cartera y 
previsión para cartera incobrable.  

Al 31 de diciembre 2007 la cartera ascendió a USD 18.96 millones, representando el 
81.26% del activo total; en el 2008 reportó USD 18.36 millones equivalente al 84.87% del 
total activo; mientras que para el 2009 registró USD 18.64 millones igual al 80.18% del 
activo total. 

Entre el 2007 y 2008 la cartera se redujo en USD 0.60 millones (-3.16%), principalmente 
por el decremento de la cartera reprogramada vigente y de la cartera vencida en USD 
0.65 millones (-14.73%) y USD 0.29 millones (100%) respectivamente, en la gestión 2008.   

Entre el 2008 y 2009 la cartera se incrementa en USD 0.28 millones (1.53%), 
principalmente por el crecimiento de la cartera vigente en USD 0.58 millones (3.86%) en 
el 2009.  

Al 30 de abril de 2010, la cartera alcanzó a USD 18.67 millones, correspondiente al 
80.32% del total activo. 

 
CUADRO Nº 10: ESTRUCTURA DE LA CARTERA DE CRÉDITOS  

(EN MILLONES DE USD) 
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Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
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GRAFICO Nº 2: TOTAL CARTERA  

(EN MILLONES DE USD) 
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             Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
 

Otras Cuentas por Cobrar 

Las otras cuentas por cobrar están compuestas por: pagos anticipados, certificados de 
devolución de impuestos, crédito fiscal IVA, otras partidas pendientes de cobro y previsión 
para cuentas por cobrar.  

Para el 31 de diciembre de  2007,  las otras cuentas por cobrar ascendieron a USD 1.56 
millones, representando 6.70% del activo total; al 31 de diciembre del 2008 registraron  
USD 1.30 millones, equivalente al 6.01% del total activo; mientras que al 31 de diciembre 
del 2009 reportaron  USD 1.57 millones, igual al 6.73% del activo total.  

Entre el 2007 y 2008  existe una disminución de USD 0.26 millones (-16.78%), dada 
principalmente por la reducción de la cuenta crédito fiscal IVA en USD 0.20 millones        
(-51.16%), en el 2008. Entre el 2008 y 2009 existe un incremento de USD 0.26 millones 
(20.34%), dado principalmente por el crecimiento de la cuenta crédito fiscal IVA en USD 
0.24 millones (125.65%), en el 2009. 

A abril de 2010, las otras cuentas por cobrar sumaron USD 3.15 millones, correspondiente 
al 13.54% del total activo. 

26.2. Pasivo 

Las obligaciones de la empresa (pasivo total) están compuestas de: obligaciones con el 
público, obligaciones con bancos y entidades de financiamiento,  otras cuentas por pagar, 
previsiones, títulos valores en circulación y obligaciones subordinadas. 

Al 31 de diciembre de 2007 ascendieron a USD 18.43 millones, representando 78.98% de 
la suma del pasivo más el patrimonio; en el 2008  reportaron USD 16.31 millones, 
equivalente al 75.36% del total pasivo y patrimonio y en  la gestión 2009 alcanzaron USD 
17.97 millones, igual al 77.27% de la suma del pasivo y el patrimonio. 

Entre el 2007 y 2008 existe un decremento de USD 2.12 millones (11.53%), dado 
principalmente por la reducción de los títulos valores en circulación en USD 2.06 millones 
(-21.05%), en el 2008. 
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Entre el 2008 y 2009 existe un incremento en el pasivo total de USD 1.66 millones 
(10.19%), dado principalmente por el crecimiento de los títulos valores en circulación en 
1.14 millones (14.74%), en la gestión 2009.  

Las cuentas más representativas del pasivo son los títulos valores en circulación y las 
obligaciones con bancos y entidades de financiamiento. Los títulos valores representan el 
53.07%, 47.36% y 49.32% del pasivo en las gestiones 2007, 2008 y 2009. Las 
obligaciones con bancos y entidades de financiamiento equivalen al 38.98%, 42.60% y 
40.79% del pasivo en las gestiones 2007, 2008 y 2009 respectivamente. 

Al 30 de abril de 2010, el pasivo sumó USD 18.44 millones, constituyendo el 79.31% de la 
suma del pasivo más el patrimonio. 

 
GRAFICO Nº 3: PASIVO TOTAL 

(EN MILLONES DE USD) 
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                                               Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
 

Obligaciones con Bancos y Entidades de Financiamiento 

Las obligaciones con bancos y entidades de financiamiento están compuestas por: 
obligaciones de corto y  largo plazo con el FONDESIF, obligaciones a corto, mediano y 
largo plazo con entidades segundo piso, obligaciones con entidades financieras del país y 
cargos financiero devengados por pagar. 

Para la gestión 2007, estas obligaciones ascendieron a USD 7.18 millones, representando 
30.79% de la suma del pasivo más el patrimonio; para el 2008 alcanzaron USD 6.95 
millones, equivalente al 32.10% total pasivo y patrimonio y para la gestión 2009 reportaron 
USD 7.33 millones correspondiente al 31.52% de la suma del pasivo y el patrimonio. 

Entre el 2007 y 2008 existe una disminución de USD 0.24 millones (-3.32%), dada 
principalmente por la reducción de las obligaciones con las entidades de segundo piso de 
corto y mediano plazo en USD 0.36 millones (-20.46%) y USD 0.39 millones (-23.71%) 
respectivamente, en el 2008. 

Entre el 2008 y el 2009 existe un crecimiento de USD 0.38 millones (5.51%), dado 
principalmente por el incremento en las obligaciones con el FONDESIF  tanto en corto 
como el largo plazo en USD 0.08 millones (33.33%) y USD 0.17 millones (11.11%) 
respectivamente y por el crecimiento de las obligaciones con entidades de segundo piso a 
mediano plazo en USD 0.08 millones (6.83%), en el 2009. 
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A abril de 2010, las obligaciones con bancos y entidades financieras registraron USD 
10.45 millones, igual al 44.97% de la suma del pasivo y patrimonio. 

 

Títulos Valores en Circulación 

Los títulos valores en circulación están compuestos por: bonos no convertibles en 
acciones, otros títulos valores no convertibles en capital y cargos financieros devengados 
por pagar.  

Al 31 de diciembre de 2007,  los títulos valores en circulación sumaron USD 9.78 millones, 
representando 41.92% de la suma del pasivo y el patrimonio; al 31 de diciembre del 2008 
registraron USD 7.72 millones equivalente al 35.69% del total pasivo y patrimonio; y al  31 
de diciembre de 2009 ascendieron a USD 8.86 millones, igual al 38.11% la suma del 
pasivo más el patrimonio. 

Entre el 2007 y 2008 existe un decremento de USD 2.06 millones (-21.05%), por la 
cancelación a su vencimiento de los Pagarés Bursátiles  en marzo de 2008 y octubre de 
2008, registrados el 2007 en la cuenta Otros títulos valores no convertibles en capital.  

Entre el 2008 y 2009 se observa un incremento de USD 1.14 millones (14.74%),  dado por 
el crecimiento en las cuentas bonos no convertibles en acciones y cargos financiero 
devengados por pagar en USD 1.12 millones (14.63%) y USD 0.02 millones (23.87%) 
respectivamente, en el 2009.  Los Títulos Valores en circulación, tienen una variación neta 
de 14.74%, debido i) a la colocación de la Emisión 7 de bonos realizada en la gestión 
2009,  ii) al pago de la Emisión 2 y 3 de bonos por USD 2.7 millones. 

Al 30 de abril de 2010, los títulos valores en circulación alcanzaron USD 4.41 millones, 
correspondiente al 18.99% del pasivo más patrimonio. 

26.3. Patrimonio Neto 

El patrimonio neto está compuesto por: capital social, reservas y resultados acumulados. 
Al 31 de diciembre de 2007 el patrimonio registró USD 4.90 millones equivalente al 
21.02% de la suma del pasivo y el patrimonio; al 31 de diciembre de 2008 ascendió a 
USD 5.33 millones representando el 24.64% del total pasivo y patrimonio;  mientras que 
para el 2009 reportó USD 5.28 millones, igual al 22.73% de la suma del pasivo más el 
patrimonio. 

Entre las gestiones 2007 y 2008 el patrimonio se incrementa en USD 0.43 millones 
(8.70%), principalmente por el aumento de las reservas en USD 0.84 millones (63.41%) 
en el 2008.  

Entre el 2008 y el 2009, el patrimonio se redujo en USD 0.05 millones (-0.87%), por las 
disminución de los resultados acumulados en USD 0.10 millones (-13.48%) en el 2009. 

La cuenta más representativa del patrimonio neto es el capital social este representa 
45.79%, 45.75% y 46.15% del patrimonio neto en las gestiones 2007, 2008 y 2009 
respectivamente. 

A abril de 2010, el patrimonio neto presenta un saldo de USD 4.81 millones, 
correspondiente al 20.69% de la suma del pasivo y patrimonio. 
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GRAFICO Nº 4: PATRIMONIO 

(EN MILLONES DE USD) 
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            Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 

 

Capital Social 

El capital social de la empresa en la gestión 2007 ascendió a USD 2.25 millones, 
representando 9.62% de la suma del pasivo más el patrimonio, en la gestión 2008 y 2009 
este alcanzó USD 2.44 millones, equivalente al  11.27% y 10.49% del total pasivo y 
patrimonio respectivamente. La diferencia que existe entre la gestión 2007 y 2008 se debe 
simplemente al tipo de cambio Bs 7.07 y Bs 6.97 respectivamente, considerando que el 
capital social en las tres gestiones asciende a Bs 17.00 millones. 

Al 30 de abril de 2010, el capital social registró USD 2.44  millones, correspondiente al 
10.49% del total pasivo y patrimonio. 
 

Reservas 

Al 31 de diciembre de 2007, las reservas ascendieron a USD 1.32 millones, 
representando el 5.67% de la suma del pasivo más el patrimonio; al 31 de diciembre de 
2008 alcanzaron USD 2.16 millones, equivalente al 9.99% del total pasivo y patrimonio; 
mientras que al 31 de diciembre de 2009 reportaron USD 2.21 millones, igual al 9.52% de 
la suma del pasivo y el patrimonio. 

Entre el 2007 y 2008 existe un crecimiento de USD 0.84 millones, equivalente en términos 
relativos al 63.41% y entre el 2008 y 2009 se produce un crecimiento de 2.40% 
equivalente en términos absolutos a USD 0.05 millones. Durante la gestión 2008, en 
cumplimiento de la circular SB/585/2008 emitida por la ex Superintendencia de Bancos y 
Entidades Financieras, actual Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero, la 
Sociedad ha registrado Bs 2.906.975 en la cuenta “Otras reservas no distribuibles”. 

A abril de 2010, las reservas sumaron USD 2.28 millones, correspondiente al 9.80% de la 
suma del pasivo más el patrimonio. 
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Resultados Acumulados 

Los resultados acumulados en la gestión 2007 ascendieron a USD 1.34 millones, 
representando 5.72% de la suma del pasivo y el patrimonio; en la gestión 2008 
alcanzaron USD 0.73 millones, equivalente al 3.37% del total pasivo y patrimonio y en la 
gestión 2009 sumaron USD 0.63 millones, igual al 2.72% de la suma del pasivo y el 
patrimonio. 

Entre el 2007 y 2008 existe un decremento de USD 0.61 millones, equivalente en 
términos relativos al (-45.37%) y entre el 2008 y 2009 se produce una reducción de (-
13.48%) equivalente en términos absolutos a USD 0.10 millones.  

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 20 de febrero de 2009, autorizó la 
distribución del 90% de las utilidades de la gestión 2008 y distribución del saldo de las 
utilidades de la gestión 2005. 

Al 30 de abril de 2010, los resultados acumulados registraron USD 0.09 millones, 
equivalente al 0.40% del total pasivo y patrimonio. 

26.4. Resultados 

Ingresos Financieros 

Los ingresos financieros de BISA LEASING S.A. están compuestos por: disponibilidades, 
inversiones temporarias, cartera vigente, cartera vencida y otras cuentas por cobrar. 

Al 31 de diciembre de 2007 ascendieron a USD 2.87 millones, al 31 de diciembre de 2008 
reportaron USD 3.11 millones, mientras que al 31 de diciembre del 2009 los ingresos 
financieros  alcanzaron USD 2.86 millones. 

Entre el 2007 y 2008 los ingresos financieros se incrementaron en USD 0.24 millones 
(8.21%), principalmente por el crecimiento en USD 0.22 millones en los ingresos 
procedentes de la cartera vigente, en la gestión 2008. Entre el 2008 y 2009 los ingresos 
financieros disminuyen en USD 0.25 millones (-7.99%), principalmente por el decremento 
en USD 0.42 millones (-13.88%) en los ingresos provenientes de la cartera vigente, en la 
gestión el 2009.  

A abril de 2010, los ingresos financieros ascendieron a USD 0.74 millones. 
 

GRAFICO Nº 5: INGRESOS FINANCIEROS 
(EN MILLONES DE USD) 
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             Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
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Gastos Financieros 

Los gastos financieros están compuestos por: obligaciones con bancos y entidades de 
financiamiento, títulos valores no convertibles en acciones y otras comisiones. Para la 
gestión 2007  ascendieron a USD 1.01 millones, representando el 35.27% de los ingresos 
financieros; para la gestión 2008 sumaron USD 1.15 millones, equivalente al 36.90% de 
los ingresos financieros y para la gestión 2009 reportaron USD 1.19 millones, igual al 
41.51% de los ingresos financieros. 

Entre el 2007 y 2008 los gastos financieros se incrementaron en USD 0.13 millones 
(13.22%), por el crecimiento de las cuentas obligaciones con bancos y entidades de 
financiamiento y otras comisiones en USD 0.08 millones (22.54%) y USD 0.06 millones 
(9.47%) respectivamente, en la gestión 2008.  

Entre la gestión 2008 y 2009  estos gastos crecieron en USD 0.04 millones (3.51%), por 
las tasas de interés de los títulos valores no convertibles en acciones en USD 0.87 
millones (2,227.47%) en la gestión 2009. 

Al 30 de abril de 2010, los gastos financieros alcanzaron USD 0.27 millones, 
correspondiente al 36.68% de los ingresos financieros. 

 

Resultado Financiero Bruto 

El resultado financiero bruto representa la diferencia entre los ingresos financieros y  
gastos financieros. Al 31 de diciembre de 2007, sumaron USD 1.86 millones, equivalente 
al 64.73% de los ingresos financieros; al 31 de diciembre de 2008 alcanzaron  USD 1.96 
millones, representando el 63.10% del total de ingresos financieros; finalmente al 31 de 
diciembre de 2009 reportaron USD 1.67 millones correspondiente al  58.49% de los 
ingresos financieros.  

Entre el 2007 y 2008 el resultado financiero bruto se incrementó en USD 0.10 millones 
(5.47%), considerando que en el 2008 los ingresos financieros crecieron más que los 
gastos financieros en términos absolutos USD 0.24 millones y USD 0.13 millones 
respectivamente. 

Entre el 2008 y 2009  este resultado se redujo en USD 0.29 millones (-14.71%), 
considerando que en el 2009 los ingresos financiaros se redujeron en USD 0.25 millones 
(-7.99%) y los gastos financieros se incrementaron en USD 0.04 millones (3.51%). 

A abril de 2010, el resultado financiero bruto registró USD 0.47 millones, igual al 63.32% 
de los ingresos financieros. 
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GRAFICO Nº 6: RESULTADO FINANCIERO BRUTO 

(EN MILLONES DE USD) 
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         Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
 

 

Otros Ingresos Operativos 

Los otros ingresos operativos están compuestos por: ingresos de bienes realizables e 
ingresos operativos diversos. 

Para la gestión 2007 ascendieron a USD 0.18 millones, representando el 6.24% de los 
ingresos financieros; para la gestión 2008 alcanzaron USD 0.21 millones, equivalente al 
6.68% de los ingresos financieros; mientras que para la gestión 2009 reportaron USD 0.29 
millones, igual al 10.21% de los ingresos financieros. 

Entre el 2007 y 2008, los otros ingresos operativos se incrementaron en USD 0.03 
millones (15.80%), por el crecimiento de los ingresos de bienes realizables en USD 0.06 
millones (78.36%) en el 2008. De de igual manera, entre el 2008 y 2009 los mismos 
aumentaron en USD 0.08 millones (40.67%), por el incremento de los ingresos de bienes 
realizables en USD 0.07 millones (56.05%) en la gestión 2009. 

Al 30 de abril de 2010, los otros ingresos operativos sumaron 0.01 millones, 
correspondiente al 1.93% de los ingresos financieros. 

 

Otros Gastos Operativos 

Los  otros gastos operativos de BISA LEASING S.A. se componen de: comisiones por 
servicios, costo de bienes realizables, constitución de previsión por desvalorización y 
gastos operativos diversos.  

Al 31 de diciembre de 2007 ascendieron a USD 0.06 millones, representando el 1.99% de 
los ingresos financieros, para la gestión 2008 reportaron USD 0.03 millones, equivalente 
al 1.08% de los ingresos financieros y al cierre de la gestión 2009 alcanzaron USD 0.12 
millones igual al 4.31% de los ingresos financieros. 

Entre el 2007 y 2008, estos gastos disminuyeron en USD 0.02 millones (-41.22%), por la 
reducción de las comisiones por servicios y de los costos de bienes realizables en USD 
0.01 millones (-50.65%) y USD 0.01 millones (-38.80%) respectivamente, en el 2008. 
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Entre el 2008 y 2009, estos gastos se incrementan en USD 0.09 millones, principalmente 
por el crecimiento de los costos de bienes realizables en USD 0.08 millones (369.88%) en 
la gestión 2009. 

A abril de 2010, los otros gastos operativos fueron USD 0.01 millones, equivalente al 
1.04% de los ingresos financieros. 

 

Resultado Operativo Bruto 

Representado por la suma del resultado financiero bruto más los otros ingresos operativos 
menos los otros gatos operativos. 

En la gestión 2007  alcanzó USD 1.98 millones, equivalente al 68.98% de los ingresos 
financieros; en la gestión 2008 reportó USD 2.14 millones, representado el 68.69% de los 
ingresos financieros; finalmente en la gestión 2009 ascendió a USD 1.84 millones, 
constituyendo el 64.38% de los ingresos financieros.  

Entre el 2007 y el 2008  existe un incremento de USD 0.15 millones (7.76%), dado 
principalmente por el crecimiento del resultado financiero bruto en USD 0.10 millones 
(5.47%) en la gestión 2008.  

Entre el 2008 y 2009 existe un decremento de USD 0.29 millones (-13.76%), dado 
principalmente por la reducción del resultado financiero bruto en USD 0.29 millones         
(-14.71%) en la gestión 2009.  

Al 30 de abril de 2010, el resultado operativo bruto registró USD 0.47 millones, 
correspondiente al 64.22% de los ingresos financieros. 

 

Recuperación de Activos Financieros 

Esta cuenta se encuentra compuesta  por: disminución de previsión específica para 
incobrabilidad de cartera y disminución de previsión genérica cíclica. 

Al cierre de la gestión 2007 esta cuenta alcanzó USD 0.34 millones representando 
11.80% de los ingresos financieros, al cierre de la gestión 2008 reportó USD 0.14 millones 
equivalente a 4.53% de los ingresos financieros y finalmente al cierre de la gestión 2009 
ascendió a USD 0.42 millones igual al 14.80% de los ingresos financieros.  

Entre el 2007 y 2008 existe un reducción de USD 0.20 millones (-58.43%), dado 
principalmente por el decremento de la cuenta disminución de previsión específica para 
incobrabilidad de cartera en la gestión 2008, en USD 0.21 millones (-61.24%). Entre el 
2008 y 2009 existe un incremento de USD 0.28 millones (200.48%) dado por el 
crecimiento de ambas cuenta en el 2009, disminución de previsión específica para 
incobrabilidad de cartera en USD 0.19 millones (142.43%) y disminución de previsión 
genérica cíclica en USD 0.10 millones (99.52%). 

A abril de 2010, la cuenta sumó USD 0.19 millones, constituyendo el 26.38% de los 
ingresos financieros. 
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Cargos por Incobrabilidad y Desvalorización de Activos Financieros 

Esta cuenta se encuentra compuesta por: cargo por previsión específica para cartera 
incobrable, cargo por previsión genérica de cartera incobrable, cargo por previsión  para 
otras cuentas por cobrar y cargo por previsión genérica cíclica. 

A diciembre de 2007 esta cuenta ascendió a USD 0.57 millones, representando 19.84% 
de los ingresos financieros; a diciembre de 2008 dejo un saldo de USD 0.31 millones, 
igual al 10.01% de los ingresos financieros; finalmente a diciembre de 2009 reportó USD 
0.63 millones, equivalente al 22.13% de los ingresos financieros. 

Entre el 2007 y 2008  existe una reducción de USD 0.26 millones (-45.40%), 
principalmente por el decremento de la cuenta cargo por previsión específica para cartera 
incobrable en USD 0.39 millones (-95.33%), en el 2008. Entre el 2008 y 2009 existe un 
crecimiento de USD 0.32 millones (103.42%), principalmente por el incremento de las 
cuentas  cargo por previsión específica para cartera incobrable y cargo por previsión 
genérica cíclica en el 2009, en USD 0.23 millones (1,220.35%) y USD 0.15 millones 
(93.48%) respectivamente. 

Al 30 de abril de 2010, los cargos por incobrabilidad y desvalorización de activos 
financieros alcanzaron USD 0.26 millones, constituyendo el 34.64% de los ingresos 
financieros. 

 

Resultado de Operación después de Incobrables 

Es el resultado de la suma del resultado operativo bruto más la recuperación de activos 
financieros menos los cargos por incobrabilidad y desvalorización de activos financieros. 

Al 31 de diciembre de 2007 reportó USD 1.75 millones, representando el 60.94% de los 
ingresos financieros; al 31 de diciembre de 2008 ascendió a USD 1.97 millones, 
equivalente al 63.22% de los ingresos financieros y al 31 de diciembre de 2009 alcanzó 
USD 1.63 millones, constituyendo el 57.06% de los ingresos financieros. 

Entre el 2007 y 2008, existe un incremento de USD 0.21 millones (12.25%), dado 
principalmente por la reducción de los cargos por incobrabilidad y desvalorización de 
activos financieros en USD 0.26 millones (-45.40%) en la gestión 2008. 

Entre el 2008 y 2009, existe una reducción de USD 0.33 millones (-16.96%), dada 
principalmente por el incremento de los cargos por incobrabilidad y desvalorización de 
activos financieros en USD 0.32 millones (103.42%) en la gestión 2009. 

A abril de 2010, el resultado de operación después de incobrables sumó USD 0.41 
millones, igual al 55.96% de los ingresos financieros. 

 

Gastos de Administración   

Los gastos de administración  están compuestos por: gastos de personal, servicios 
contratados, seguros, comunicaciones y traslados, impuestos, mantenimiento y 
reparaciones, depreciaciones y desvalorización de bienes en uso, amortización gastos de 
organización, gatos notariales y judiciales, alquileres, papelería , útiles y materiales de 
servicio, propaganda y publicidad, aportes a la Superintendencia de Bancos y Entidades 
Financieras y otros gastos de administración. 
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Al cierre de la gestión 2007, estos gastos ascendieron a USD 0.83 millones, 
representando el 28.89% de los ingresos financieros; al cierre de la gestión 2008 sumaron 
USD 0.94 millones, igual al 30.31% de los ingresos financieros;  mientras que para la 
gestión 2009 alcanzaron USD 1.01 millones, constituyendo el 35.26% de los ingresos 
financieros.  

Entre el 2007 y 2008, existe un crecimiento de USD 0.11 millones (13.54%), dado 
principalmente por el  incremento en  los gastos de personal en USD 0.11 millones 
(24.76%) en la gestión 2008.  

Entre el 2008 y 2009, existe un incremento de USD 0.07 millones (7.03%), dado por el 
crecimiento en los gastos de personal y en los impuesto en USD 0.05 millones (8.51%) y 
USD 0.04 millones (30.11%) respectivamente, en la gestión 2009. 

A abril del 2010 los gastos de administración fueron USD 0.33 millones correspondiente al 
44.71% de los ingresos financieros. 

 

Resultado Neto del Ejercicio 

El resultado neto del ejercicio para la gestión 2007 reportó USD 0.95 millones, equivalente 
al 33.04% de los ingresos financieros, para el  2008 registró USD 0.52 millones igual al 
16.72% de los ingresos financieros y en la gestión 2009, la utilidad neta de ejercicio 
alcanzó USD 0.63 millones correspondiente al  22.07% de los ingresos financieros. 

Entre el 2007 y 2008 la cuenta se reduce en USD 0.43 millones (-45.25%), principalmente 
por el incremento en los gastos de gestiones anteriores en USD 0.42 millones (100%), en 
el 2008. Entre el 2008 y 2009 la cuenta incrementa en USD 0.11 millones (21.46%), 
principalmente porque la cuenta gastos de gestiones anteriores en la gestión 2009 
muestra saldo cero. 

Al 30 de abril del 2010, el resultado neto de ejercicio fue de USD 0.09 millones, 
representando el 12.54% de los ingresos financieros. 

 
GRAFICO Nº 7: RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 

(EN MILLONES DE USD) 
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                                                       Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
. 
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26.5. Indicadores Financieros  

26.5.1. Liquidez  y Solvencia 

El Índice de liquidez, expresado por la suma de las disponibilidades y las inversiones 
temporarias entre el activo total, alcanzó 10.81% a diciembre de 2007, 8.44% a diciembre 
de 2008 y 11.96% a diciembre de 2009. 

Entre el 2007 y 2008 podemos ver una reducción del indicador, considerando que en la 
gestión 2008 la suma de las disponibilidades y las inversiones temporarias se redujo en 
USD 0.70 millones (-27.66%); entre el 2008 y 2009 este indicador se incrementó, 
considerando que en la gestión 2009 la suma de  las disponibilidades y las inversiones 
temporarias creció en USD 0.96 millones (52.41%). 

Al 30 de abril del 2010, el índice de liquidez fue de 4.14%. 
GRAFICO Nº 8: INDICE DE LIQUIDEZ 

(EN %) 
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              Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
 

 

El Índice de Solidez, expresado por el patrimonio neto entre el activo total, alcanzó 
21.02%  en la gestión 2007, 24.64% en la gestión 2008 y 22.73% en la gestión 2009.  

Entre el 2007 y 2008 existe un incremento del indicador considerando que el patrimonio 
se incremento en 8.70% y el activo se redujo en (-7.28%) en la gestión 2008.  Entre el 
2008 y 2009 el indicador se redujo considerando que el patrimonio tuvo un decremento de 
(-0.87%) y el activo total se incremento en 7.47% en la gestión 2009. 

A abril del 2010, el índice de solidez fue de 20.69%. 
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GRAFICO Nº 9: ÍNDICE DE SOLIDEZ 

(EN %) 
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          Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
 

El coeficiente de adecuación patrimonial (C.A.P.) corresponde al valor del patrimonio 
neto entre el valor total de los activos ponderados en función a sus riesgos.  

Al 31 de diciembre de 2007, el C.A.P. de BISA LEASING fue 15.66%, a diciembre de 
2008 fue 22.11% y a diciembre de 2009 fue 22.13%, manteniéndose siempre por encima 
del 10% establecido por la Ley de Bancos y Entidades Financieras. 

Al 30 de abril del 2010, el coeficiente de adecuación patrimonial registró 20.99%. 

 
GRAFICO Nº 10: COEFICIENTE DE ADECUACIÓN PATRIMONIAL 

(EN %) 
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                      Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
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26.5.2. Calidad de Cartera  

La cartera en mora (cartera vencida + cartera en ejecución),  registró al cierre de las 
gestiones 2007, 2008 y 2009; USD 0.66 millones, USD 0.34 millones y USD 0.42 millones, 
respectivamente.  

Al 30 de abril del 2010 la cartera en mora fue USD 0.65 millones. 

 

El índice de cobertura de la cartera en mora, expresado por la previsión para cartera 
incobrable entre la cartera en mora, en la gestión 2007 alcanzó 199.08%, en el 2008, 
310.43% y en la gestión 2009, 249.29%.  

Entre el 2007 y 2008 este índice mejora considerando que la cartera en mora en la 
gestión 2008 se redujo en USD 0.32 millones (-48.46%) en comparación con la gestión 
anterior; entre el 2008 y 2009 el indicador desmejora considerando que para la gestión 
2009 la cartera en mora se incrementa en USD 0.08 millones (23.00%) en comparación 
con la gestión anterior. 

A abril del 2010 la cobertura de la cartera en mora registró 249.29%. 

 

La previsión de la cartera incobrable entre la cartera bruta presenta una tendencia 
decreciente alcanzando 6.51%, 5.47% y 5.32% en la gestiones 2007, 2008 y 2009 
respectivamente. Entre el 2007 y 2008 existe una mejora del indicador considerando que 
la previsión para cartera incobrable se reduce en USD 0.26 millones (-19.63%) en el 2008. 
Entre el 2008 y 2009 existe una mejora del indicador considerando que la cartera bruta se 
incrementa en USD 0.29 millones (1.52%) y  la previsión para cartera incobrable se 
reduce en USD 0.01 millones (-1.23%) en el 2009. 

Al 30 de abril del 2010 la previsión de la cartera incobrable entre la cartera bruta alcanzó 
el 5.29%. 

 

El Índice de mora, expresado por la suma de las carteras vencida y en ejecución, entre la 
cartera bruta, alcanzó 3.27% en la gestión 2007, 1.76% en la gestión 2008 y 2.13% a 
diciembre de 2009. Estas variaciones se deben al incremento de la cartera en mora en la 
gestión 2008 y el decremento de la misma en el 2009. 

Al 30 de abril del 2010 el índice de mora fue 1.13%. 

 

La cartera vencida representa el 44.47%, 6.53% y 42.85% de la cartera en mora en las 
gestiones 2007, 2008 y 2009 respectivamente. Entre el 2007 y 2008 existe esta gran 
variación considerando que la cartera vencida se redujo en USD 0.27 millones (-92.43%) 
en la gestión 2008. Entre el 2008 y 2009 el indicador se incrementa, considerando que el 
2009, la cartera vencida se incrementa en USD 0.16 millones (707.42%). 

A abril del 2010 la cartera vencida representó el 10.98% de la cartera en mora. 

 

La cartera en ejecución representa el 55.53%, 93.47% y 57.15% de la cartera en mora 
en las gestiones 2007, 2008, 2009 respectivamente. Entre el 2007 y 2008 el indicador se 
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incrementa considerando que en la gestión 2008, la cartera en mora se reduce en mayor 
proporción que la cartera en ejecución en USD 0.32 millones (-48.46%) y USD 0.05 
millones (-13.23%) respectivamente. Entre el 2008 y 2009 el indicador se reduce 
considerando que en el 2009, la cartera en ejecución se reduce en USD 0.08 millones (-
24.80%) y la cartera en mora se incrementa en USD 0.08 millones (23.00%).  

A abril del 2010 la cartera en ejecución representó el 89.02% de la cartera en mora. 

26.5.3. Rentabilidad 

El Índice de rentabilidad respecto a los activos (ROA) (del inglés Return on Assets) fue 
4.07%, 2.40% y 2.72% al 31 de diciembre de 2007, 2008 y 2009, respectivamente.  

La desmejora del indicador entre el 2007 y 2008, se da por una reducción de la utilidad 
neta en la gestión 2008, equivalente a USD 0.43 millones (-45.25%) en comparación con 
la gestión anterior; en el 2009 existe una mejora del indicador considerando que la utilidad 
neta se incremento en USD 0.11 millones (21.46%) en comparación con la gestión 2008. 

 
GRAFICO Nº 11: RETORNO SOBRE EL ACTIVO 

(EN %) 
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              Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
 

El índice de rentabilidad respecto al patrimonio (ROE) (del inglés Return on Equity) 
alcanzó 19.36%, 9.75% y 11.95%  en la gestión  2007, 2008 y 2009, respectivamente. 

La desmejora del indicador entre el 2007 y 2008, se da por una reducción de la utilidad 
neta en la gestión 2008, equivalente a USD 0.43 millones (-45.25%) en comparación con 
la gestión anterior; en el 2009 existe una mejora del indicador considerando que la utilidad 
neta se incremento en USD 0.11 millones (21.46%) en comparación con la gestión 2008.  
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GRAFICO Nº 12: RETORNO SOBRE EL PATRIMONIO 

(EN %) 
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             Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
 

26.5.4. Eficiencia 

El índice de (gastos de administración / activo total) ascendió a 3.56% en la gestión 
2007, 4.36% en el 2008 y finalmente a 4.34% en la gestión 2009. Entre el 2007 y 2008 
existe una desmejora del indicador considerando que en el 2008 los gastos de 
administración se incrementaron en 13.54% y el activo se redujo en (-7.28%). Entre el 
2008 y 2009 existe una mejora del indicador, considerando que en el 2009 los gastos de 
administración se incrementaron en menor proporción que el activo en USD  0.07 millones 
(7.03%) y USD 1.62 millones (7.47%) respectivamente. 

 
GRAFICO Nº 13: GASTOS DE ADMINISTRACIÓN/ ACTIVO TOTAL 

(EN %) 
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             Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
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El índice de (gastos de administración/ depósitos del público) presenta una tendencia 
creciente,  alcanzando 184.49% en la gestión 2007, 256.26% en el 2008 y 373.53% en el 
2009. Esta tendencia se debe al decremento de las obligaciones con el público y al 
incremento de los gastos de administración tanto entre el 2007-2008, como entre el 2008 -
2009. 

Los gastos de administración representan el 4.14%, 4.91% y 5.18% de la cartera 
bruta en la gestiones 2007, 2008 y 2009 respectivamente. Entre el 2007 y 2008 existe un 
crecimiento del indicador considerando que en la gestión 2008, los gastos de 
administración se incrementaron en USD 0.11 millones (13.54%) y la cartera bruta se 
redujo en USD 0.85 millones  (-4.26%). Entre el 2008 y 2009 el indicador se incrementa 
por que los gastos de administración crecieron en mayor proporción que la cartera bruta 
en USD 0.07 millones (7.03%) y USD 0.29 (1.52%) en la gestión 2009. 

26.5.5. Endeudamiento 
La razón de endeudamiento (pasivo total/activo total) muestra el porcentaje que 
representa el total de pasivos de la empresa, en relación a los activos totales de la misma. 
Al 31 de diciembre de 2007 la razón de endeudamiento de la empresa fue 78.98%; al 31 
de diciembre de 2008, 75.36% y al 31 de diciembre del 2009, 77.27%.  

La variación existente entre el 2007 y 2008, es debido a que el pasivo total se reduce en 
mayor proporción que el activo total en la gestión 2008, en  USD 2.12 millones (-11.53%) 
y  USD 1.70 millones (-7.28%) respectivamente. Entre el 2008 y 2009 el indicador se 
incrementa considerando que el pasivo crece en mayor proporción que el activo en la 
gestión 2009, en USD 1.66 millones (10.19%) y USD 1.62  millones (7.47%).   

Al 30 de abril del 2010 la razón de endeudamiento fue de 79.31%. 
 

GRAFICO Nº 14: RAZON DE ENDEUDAMIENTO 
(EN %) 
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             Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
 

La razón deuda capital (total pasivo/total patrimonio neto) indica la relación de todas 
las obligaciones financieras de la empresa con terceros en relación al total de su 
patrimonio neto. En resumen, el ratio indica si las obligaciones con terceros son mayores 
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o menores que las obligaciones con los accionistas de la empresa. Para el año 2007 este 
ratio fue 375.78%, para el 2008, 305.86% y para el 2008, 339.99%.  

Entre el 2007 y 2008 existe una disminución del indicador considerando que en la gestión 
2008, el pasivo se reduce en USD 2.12 millones (-11.53%) y el patrimonio se incrementa 
en USD 0.43 millones (8.70%). Entre el 2008 y 2009 el indicador se incrementa 
considerando que el  2009, el pasivo se incrementa en USD 1.66 millones (10.19%) y el 
patrimonio se reduce en USD 0.05 millones (0.87%). 

A abril del 2010 la razón deuda capital fue 383.33%. 
GRAFICO Nº 15: RAZON DEUDA CAPITAL 

(EN %) 

�������

�������
�������

������

�

�������

�������

�������

�������

�������

�������

�������

�������

�������

���	
���� ���	
��� ���	
���� ���������

	��� � ��
� ����������

 
                                               Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 

26.5.6. Financiamiento 

El índice de financiamiento, expresado por la suma de las obligaciones con el público 
entre la suma del pasivo total y el patrimonio neto, mostró una tendencia decreciente a 
largo del periodo 2007 – 2009 analizado. El índice de financiamiento ascendió a 1.93%, 
1.64% y 1.16% en las gestiones 2007, 2008 y 2009 respectivamente.  

Entre el 2007 y 2008 este indicador se reduce, considerando que en el 2008 las 
obligaciones con el público se redujeron en mayor proporción  que  la suma del pasivo y el 
patrimonio (-21.03%) y (-7.28%) respectivamente. Entre el 2008 y 2009  el indicador se 
reduce considerando que las obligaciones con el público se redujeron en (-24.00%) y la 
suma del pasivo y el patrimonio creció en 7.47%, en el 2009. 

Al 30 de abril del 2010 el índice de financiamiento fue de 2.67%. 
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GRAFICO Nº 16: INDICE DE FINANCIAMIENTO 

(EN %) 

�����

�����

�����

�����

�����

�����

�����

�����

�����

�����

�����

���	
���� ���	
��� ���	
���� ���������

�� � ��
��
���� �� ��� �
� ��

 
                                                Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 

 

26.6. Compromisos Financieros  
 
Índice de Cobertura de Cartera (ICC)  
 

 
   ICC= Promedio trimestral de (Previsiones por cartera incobrable +Previsión Genérica Cíclica) � 100% 

     Promedio trimestral de cartera en mora 
 
Donde: 
 
Previsión por cartera incobrable: Es la suma de la previsión genérica más la previsión 
específica. 
 
Previsión genérica cíclica: Según el manual de cuentas para Bancos y Entidades 
financieras representa el importe necesario para la constitución de la previsión cíclica 
requerida, según lo establecido por la Superintendencia de bancos y Entidades 
Financieras (actualmente ASFI) 
 
Cartera en mora: Es la sumatoria de cartera vencida total más cartera en ejecución total. 
La cartera vencida total y la cartera en ejecución total incluye la cartera reprogramada en 
ambos casos. 
 
Al 31 de marzo del 2010 el ICC = 215.15%. 
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26.7. Cambios en los Responsables de la Elaboración y Revisión de la 
Información Financiera 

 
Durante los últimos dos (2) años no se ha producido la renuncia o destitución del principal 
funcionario contable o de auditoría, siendo a la fecha la Lic. Verónica Vargas Salas que 
ocupa actualmente el cargo de Gerente Adjunto de Operaciones. 
  
En las gestiones 2007, 2008 y 2009 los auditores externos de Bisa Leasing S.A. fueron  
PricewaterhouseCoopers, durante este periodo los auditores externos no han emitido una 
opinión con salvedad o abstención.  
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26.8. Estados Financieros 
 

 CUADRO Nº 11: BALANCE GENERAL 
(EXPRESADO EN MILES DE DOLARES Y PORCENTAJE) 
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 Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
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CUADRO Nº 12: BALANCE GENERAL 

(EXPRESADO EN MILLONES DE DOLARES Y PORCENTAJE) 
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 Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
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CUADRO Nº 13: ANALISIS VERTICAL DEL BALANCE GENERAL 

(EXPRESADO EN PORCENTAJE) 
 

�
	���� ������� ! ������� " ������� # � ��$%�� 

������

�
����
�
�
	�	�� ���� ����� ���� �����

������
������� �����
�� ���� ����� ����� �����

!��"��� ����� ���� ���� �����

������������������������������������������	�
�� ������ ������ ������ ������

������������������������������������������
���� ����� ����� ����� �����

�����������������������������������������
��������
 ���� ����� ����� �����

���������������������������������������������	��� ������	�
�� ���� ����� ������ ������

���������������������������������������������	��� ������
���� ����� ����� ����� �����

���������������������������������������������	��� �����
��������
 ���� ����� ����� ����

������������������������������������������
	����������������������� ����� ���� ����� ����

����������������������������������������
���������������
�������� ������ ����� ������ ������

# "�����$��"������������� ����� ����� ����� ������

%
�����&���
'����� ���� ���� ����� �����

������
�����(�� ����"�� ����� ����� ����� �����

%
�����	��)�� ����� ���� ����� �����

# "������"
��� ����� ����� ����� �����

������������ ������� ������� ������� �������

������

# ��
*��
�������������+��
�� ����� ����� ����� �����

# ��
*��
����������������,���"
	�	���	��-
����
� 
��"� ������ ������ ������ ������

# "�����$��"���������*�� ����� ����� ����� ������

(���
�
���� ����� ����� ����� ����

�
"$����������������
��$���
.� ������ ������ ����� �����

# ��
*��
�����/$���	
��	�� ���� ����� ���� ����

�������
�������� ���� ������ ������ ������

���	� �� ���� 
��

!��
"���/��
�� ����� ������ ������ ������

&������� ����� ����� ����� ����

&��$�"�	�����$ $��	�� ����� ����� ����� �����

���������	� �� ���� 
�� ������ ������ ������ ������

�������������4����	� �� ���� 
�� ������� ������� ������� �������

������
���� � ��0�

�� 5�������
	����������� �
��
� 
	���
012�����	�����(�����"�7�6

 
 

 Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
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CUADRO Nº 14: ESTADO DE RESULTADOS 

(EXPRESADO EN MILES DE DOLARES Y PORCENTAJE) 
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 Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 

 

CUADRO Nº 15: ESTADO DE RESULTADOS 
(EXPRESADO EN MILLONES DE DOLARES Y PORCENTAJE) 
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  Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
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CUADRO Nº 16: ANALISIS VERTICAL DEL ESTADO DE RESULTADOS 
(EXPRESADO EN PORCENTAJE) 
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 Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 
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CUADRO Nº 17: INDICADORES FINANCIEROS 

(EN %) 
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Fuente: Elaboración Propia datos  BISA LEASING S.A. 

 
 



                                            
 

 

 

 

 

 

 

 

 

ANEXO I 
ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE 

DICIEMBRE DE 2009 CON INFORME 
DE AUDITORIA EXTERNA 











































































                                            
 

 

 

 

 

 

 

 

 

ANEXO II 
ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE 
ABRIL DE 2010 CON INFORME DE 

AUDITORIA INTERNA 

















































                                            
 

 

 
 
 
 
 
 

 
 

ANEXO III 
INFORME DE CALIFICACION DE 
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Abril 2010 

Bisa Leasing S.A. 

Resumen de las Calificaciones 

Categoría Calificación 

Bonos Bisa Leasing II Emisión 1 US$ 8.000.000 Aa2.boLP 

Perspectiva Estable 

 
Principales Indicadores 

 
 Feb. 2010 Dic.2009 Dic 2008 Dic 2007 Dic. 2006 

Total de Activos (Bs millones) 149,71       162,07        150,81          176,65          159,06  

Total de Patrimonio (Bs millones) 33,20          36,83          37,16            37,13            35,94  

ROAA 1,24            2,81            2,21               4,28               6,51  

ROAE 5,52          11,89            9,75            19,67            30,05  

MFN 6,34            7,97            8,62               8,75            17,17  

Cartera venc. y en ejec./Préstamos 3,40            2,11            1,74               3,23               1,92  

Cartera venc. y en ejec./(PN + Prev.) 11,21         6,57         5,29         10,55           6,06  

Gastos Adm./Resultado Operativo Bruto 73.18          54,88          44,22            41,99            43,35  

 
Fortalezas Crediticias 

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

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

el sector de seguros, warrants, fondos de inversión  y agencia de bolsa y titularización 

• Bisa Leasing es la compañía de leasing más importante de Bolivia, con una participación de mercado del 83,84% a 

febrero 2010 

• Conservadoras políticas en la administración crediticia y de riesgos. Calidad de cartera y cobertura de su cartera 

vencida y en ejecución superior a la del promedio del sistema bancario 

• Buen perfil financiero en términos de liquidez, capitalización y rentabilidad 

• Manejo apropiado del calce de monedas y de tasas de interés. La totalidad de su cartera y de su fondeo es en 

dólares estadounidenses. Adicionalmente, los préstamos se otorgan a tasa variable, mientras que el fondeo se 

constituye a tasa fija 
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• Buena diversificación sectorial 

 

Desafíos Crediticios 

Los desafíos crediticios de Bisa Leasing son: 

• Opera en un sistema cuyo entorno es inestable y su situación política es frágil  

• En el futuro se vislumbra, mediante la introducción de una nueva ley, un mercado potencialmente más competitivo 

(debido a que Bancos y Compañías están interesados en entrar 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 depósitos, sus fuentes de fondos son limitadas. Actualmente sus fuentes de fondos están 

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

FUNDAPRO y financiaciones recibidas de la Banca Comercial 

 

Fundamento de la calificación 

Moody´s asigna la calificación en escala nacional1 (NSR por sus siglas en inglés) Aa2.bo a la 1º emisión de deuda en 

moneda extranjera de largo plazo a ser emitida por Bisa Leasing. Las calificaciones en escala nacional son asignadas 

sobre la base de la correspondiente calificación global, ya sea para instrumentos  en moneda extranjera o en moneda 

local. Las NSR no son una opinión absoluta sobre los riesgos de incumplimiento, pues en países 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 año 1993, siendo la más importante de las empresa de arrendamiento financiero en el 

mercado boliviano, con una participación del 84,07% de operaciones de leasing a diciembre de 2009. Posee oficinas en 

La Paz, Cochabamba, Santa Cruz y Tarija. La entidad realiza arrendamiento financiero directo (leasing) y 

retroarrendamiento (leaseback) financiando maquinarias, inmuebles y equipos entre otros activos. A febrero de 2010, 

Bisa Leasing poseía activos por Bs 149,71 millones y su cartera estaba compuesta mayoritariamente por operaciones de 

leasing aproximadamente 70%, y el resto corresponden a operaciones de leaseback. El 40% de las operaciones han sido 

otorgadas en Santa Cruz, en La Paz 30%, el 25% 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.  

                                                                 
1 La Calificación en Escala Nacional es un ordenamiento relativo de la solvencia crediticia (incluyendo el apoyo externo relevante) dentro de un país determinado 

y emplea los símbolos de calificación de Moody’s, añadiendo el sufijo correspondiente al país (“.nn”) como por ejemplo,  Aaa.bo para Bolivia. Esta escala no es 

globalmente comparable sino que refleja el riesgo crediticio relativo dentro de un país específico. Los inversores que requieran calificaciones comparables 

internacionalmente, deberán emplear las calificaciones globales que asigna Moody’s. Moody’s emplea la Calificación en Escala Nacional en mercados locales i) 

donde la escala global no es consistente con las escalas locales fijadas por los reguladores o utilizadas comúnmente por los inversores; o ii) donde la escala global 

de calificaciones proporciona un bajo grado de diferenciación entre créditos dentro de un país, hecho que sucede a menudo cuando los riesgos políticos o 

económicos predominan y, por lo tanto, ocultan riesgos específicos de las empresas o instrumentos dentro de una categoría dada. Moody’s construye una escala 

nacional definiendo como Aaa al segmento de créditos de mejor calidad en un país, y como C al peor, ordenando y distribuyendo las empresas restantes a lo largo 

de toda la escala. Cabe aquí aclarar que en algunos países de la región los reguladores han incluido en su normativa el uso de las categorías D y E, por lo que en los 

mismos debieron incorporarse las mismas. Con cada Calificación en Escala Nacional, Moody’s asigna una Calificación en Escala Global para facilitar la 

comparación de riesgos en el ámbito internacional. La Calificación en Escala Nacional expresa el punto de vista de Moody’s acerca de la situación del crédito con 

relación a sus pares en un país dado, mientras que la Calificación Global refleja directamente las expectativas relativas de incumplimiento y pérdida, sobre una 

base consistente en el ámbito internacional. La pérdida esperada asociada a una Calificación en Escala Nacional dada, generalmente será más alta que para su 

equivalente en la escala global. De este modo, un crédito en el segmento más bajo del grado de inversión en la escala nacional tendrá implícita una pérdida 

esperada más alta que la de su equivalente en la escala global. 
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Factores que podrían mejorar las calificaciones 

Una mejora de la calificación de la deuda dependería de un aumento en los volúmenes de operación sin descuidar los 

indicadores de solvencia y calidad de cartera.  

Factores que podrían desmejorar las calificaciones 

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

impactando en los niveles de liquidez y solvencia. 

 

Resultados recientes  

Durante los primeros 2 meses del ejercicio 2010, Bisa Leasing registró una ganancia de Bs 0,3 millones arrojando un 

ROAA y ROAE de 1,24% y 5,52% respectivamente. Si se analiza el estado de resultados a febrero 2010 anualizado, 

verificamos que el resultado final muestra una disminución con respecto a diciembre 2009 en un 56,1%, derivado 

principalmente por la disminución del margen financiero, así también una baja en los ingresos operativos diversos y los 

mayores cargos por incobrabilidad. La baja en el margen financiero obedece en parte a menores ingresos por intereses 

por préstamos por Bs 3,7 millones y menores resultados por inversiones temporarias, en tanto los egresos financieros 

disminuyeron en menor medida.  

A febrero de 2009, la cartera vencida y en ejecución representaba el 3,40% de la cartera total, mostrando un deterioro 

respecto a diciembre de 2009 (2,1%), debido principalmente a una suba de la cartera vencida y en ejecución en un 

56,2%, en tanto la cartera total disminuyó un 2,8%. La cobertura de dicha cartera con previsiones alcanzaba el 159,1 %, 

la cual aumenta a 216,3% si consideramos las previsiones cíclicas. Asimismo es importante señalar que además de las 

previsiones sobre dicha cartera, los bienes siguen siendo propiedad de la Compañía lo que incrementa la cobertura de 

dicha deuda. El grado de concentración de sus préstamos es alto, dado que los 10 principales clientes representan 

aproximadamente el 25%.  

La Institución cuenta con exposición diversificada en distintas industrias, siendo las principales Construcción, Textil, 

Lácteos, Minería, Hidrocarburos y Agroindustria.  

Bisa Leasing cuenta con un buen nivel de capitalización. A febrero de 2010 el nivel de patrimonio sobre activos era del 

22,2%, nivel que no requiere capital adicional para continuar creciendo.  

 

Dictamen 

El Consejo de Calificación de Moody’s Latin America Calificadora de Riesgo S.A. reunido el 08 de abril de 2010, sobre la 

base de la información recibida de Bisa Leasing, los análisis cualitativos y cuantitativos que se han desarrollado y de 

acuerdo con lo determinado en su Manual, decide calificar la 1º Emisión  de Bonos Bisa Leasing II por US$ 8.000.000 

(ocho millones de Dólares de los Estados Unidos de América):  

• Deuda de Largo Plazo moneda extranjera: Categoría “Aa2.bo”. 

De acuerdo con el Manual de Calificaciones, la Categoría 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 economía”. 

El modificador 2 indica que la calificación se encuentra en el nivel medio de su categoría. 
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• La perspectiva sobre todas las calificaciones es estable. 

Equivalencias 

De acuerdo con lo establecido en la Resolución 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 Categoría Aa2.boLP equivale a la categoría:  

AA2: 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 vería afectada ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece o en la 

economía. 

 
 
 
 
 
 
 
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 país. 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 calificación internacional permite la comparación de emisores y obligaciones con independencia de la moneda en 
que se haya emitido la obligación, el país 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 país en particular. Las 
Calificaciones a Escala Nacional no incluyen estimación de pérdidas asociadas con eventos sistémicos que pudieran afectar genéricamente a todos los 
emisores dentro de un país, incluso a aquellos que reciben las calificaciones más 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 país en particular. El uso de las 
Calificaciones a Escala Nacional por los inversores es apropiado únicamente dentro de la porción de un portfolio que esté expuesta al mercado local de un 
país determinado, teniendo en cuenta los diversos riesgos que implique la calificación nacional y extranjera otorgada a la moneda de dicho país. En 
consecuencia, y tal como se explica con mayor detalle en los sitios de internet mencionados precedentemente, el concepto tradicional de “grado de 
inversión” que se aplica en los mercados internacionales no puede necesariamente aplicarse siquiera a las más altas calificaciones nacionales. El propósito 
de las Calificaciones a Escala Nacional efectuadas por Moody’s Latin America es permitir la diferenciación de la calidad crediticia dentro de economías 
sujetas a índices genéricos de “riesgo país”, los cuales (de no estar excluidos por definición) afectarían dicha pretendida diferenciación. En países con 
calidad crediticia sistémica baja, aún los créditos con altas calificaciones en escala nacional pueden ser susceptibles al default. 
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 ANEXO I 

Características de la Emisión 

Las principales características de la Emisión son las siguientes: 

Programa de Emisión de Bonos Bisa Leasing II      
 

 

Instrumento: Programa de Emisiones de Bonos Bisa Leasing, por un monto de US$ 15.000.000 o su equivalente en 

Bolivianos (Bs) o Bolivianos con mantenimiento de valor respecto a la Unidad de Fomento de Vivienda (UFV) o 

Boliviam¿nos con Mantenimiento de valor respecto al Dólar de los Estados Unidos de América, estructurado en una o 

varias Emisiones de acuerdo a la necesidad de Tesorería, dentro del monto y plazo del Programa de Emisiones  

Plazo del Programa: 1080 días calendario desde el día hábil siguiente de notificada la Resolución de la ASFI que 

autorice e inscriba el Programa de Emisión de Bonos en el RMV de la ASFI  

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

Programa, será determinado por el Gerente General y un miembro del Directorio.  

Títulos Valores a ser ofrecidos: los valores a emitir serán Bonos Obligacionales redimibles a plazo fijo 

Precio, procedimiento y modalidad de colocación: los Bonos serán colocados en el Mercado Primario Bursátil bajo la 

modalidad: a mejor esfuerzo y el precio será minimamente a la par del valor nominal. 

Cotización y Negociación: los valores serán inscritos en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. 

Plazo de Colocación: El plazo de colocación de cada emisión dentro del Programa de Emisiones será de 180 días 

calendario, computables a partir de la fecha de emisión establecida por el emisor y señalada en la autorización de la 

ASFI para la Oferta Pública y la inscripción de la correspondiente Emisión que forme parte del Programa de Emisiones 

de Bonos, en el RMV de la ASFI.  

Plazo de Amortización: La forma y plazo de amortización de capital serán determinados para cada Emisión dentro del 

Programa de Emisiones por el Gerente General y un miembro del Directorio de la Sociedad. Los plazos de amortización 

no superarán de ninguna manera el plazo de duración de la Sociedad. 

Tasa de interés: Se delegó al Gerente General y un miembro del Directorio la tasa de interés hasta cinco días calendario 

antes de cada Emisión dentro del Programa de Emisiones. La tasa será fijada para cada emisión. 

Garantía: Las Emisiones dentro del Programa de Emisiones estarán respaldadas por una garantía Quirografaria de la 

sociedad, lo que significa que la Sociedad garantiza las Emisiones de Bonos dentro del Programa de eEmisión de Bonos 

con todos sus bienes presentes y futuros en forma indiferenciada, sólo hasta el monto total de las obligaciones 

emergente de las Emisiones dentro del  Programa de Emisiones  
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Bono Bisa Leasing II Emisión 1 

Denominación de la Emisión: “Bonos Bisa Leasing II - Emisión 1” 

Moneda en la que se expresa la Emisión: Dólares de los Estados Unidos de América. 

Monto de la Emisión: El monto de la Emisión Bonos Bisa Leasing II - Emisión 1 es de US$ 8.000.000 (ocho  millones 

00/100 Dólares de los Estados Unidos de América. 

Series en las que se divide la Emisión: La Emisión  de  Bonos Bisa Leasing II - Emisión 1 se divide en 4 series A, B, C 

y D de U$S 2.000.000 (dos millones 00/100 dólares de los Estados Unidos de América) cada serie. 

Plazo de la Emisión: El plazo de la presente Emisión varía de acuerdo a cada serie Serie “A” 3 años, Serie “B” 4 años, 

Serie “C” 5 años y Serie “D” 6 años a partir de la fecha de Emisión establecida en la Comunicación emitida por la ASFI 

que autoriza la Oferta Pública y la inscripción en el RMV de la ASFI de los Bonos Bisa Leasing II - Emisión 1 

comprendida dentro del Programa de Emisiones. 

Valor Nominal de los Bonos dentro del Programa de Emisiones: El Valor Nominal de los Bonos será de US$ 2.000 

(Un mil 00/100 Dólares de los Estados Unidos de América). 

Amortización de Interés: Los Bonos devengarán un interés nominal, anual y fijo y serán pagados mediante cupones 

trimestrales. 

Amortización de Capital: al vencimiento de cada serie 

La tasa de interés de la presente Emisión será 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. 

 

CONDICIONES ESPECIALES DE LAS EMISIONES 

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

del emisor 

• No podrá reducir el capital sino en proporción al reembolso que haga de los Bonos en circulación. Tampoco 

podrá cambiar su objeto, su domicilio ni su denominación sin el consentimiento de la Asamblea General de 

Tenedores de Bonos. 

• No podrá pagar dividendos si es que la proyección de flujo de caja anual para la gestión financiera en que se 

efectuara la distribución de utilidades revele un inadecuado flujo de caja para cubrir las obligaciones contraídas 

por la Sociedad y si las Suscripciones de acciones no estuvieran canceladas. 

• En caso que durante la vigencia de las Emisiones dentro del Programa de Emisiones, el Emisor realizara 

nuevas Emisiones de Bonos y constituyera mejores garantías que para el Programa de Emisiones o de las 

Emisiones dentro de este el Emisor deberá constituir similar garantía a los Tenedores de Bonos de las 

Emisiones dentro del Programa de Emisiones hasta mantener la misma en igualdad de condiciones. A opción 

de los Tenedores de Bonos mediante resolución adoptada en Asamblea General de Tenedores de Bonos 

(“Asamblea”), podrán solicitar la redención anticipada de sus Bonos, por el valor del capital más el interés 

devengado hasta la fecha de pago, la cual deberá ser honrada por el Emisor en un plazo no mayor a 30 días 

calendario de haber sido solicitada. Esta decisión se aplicará únicamente a los Tenedores de Bonos que así lo 

soliciten en la Asamblea. Se exceptúa del alcance de este compromiso los casos de procesos de fusión o 
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cualquier forma de reorganización societaria, con compañías o sociedades que pudieren tener cualquier tipo de 

obligaciones previamente acordadas y que presentaran mejores garantías que las otorgadas para las 

Emisiones dentro del Programa de Emisiones.  

• En caso que durante la vigencia del Programa, el accionista Banco Bisa S.A. transfiera su participación 

accionaria en el Emisor a un tercero y esta transferencia implique la cesión del control del Emisor, la Asamblea 

General de Tenedores de Bonos deberían manifestar su conformidad a esta transferencia. A opción, los 

Tenedores que no estén de acuerdo con la transferencia, mediante resolución adoptada en dicha Asamblea, 

podrán solicitar la redención anticipada de sus Bonos, por el valor del capital más el interés devengado hasta la 

fecha de pago, la cual deberá ser honrada por el Emisor en un plazo no mayor a treinta (30) días calendario de 

haber sido solicitada. Esta decisión se aplicará a los Tenedores de Bonos que así lo soliciten en Asamblea.  

• El emisor no podrá emitir deuda adicional para actividades diferentes a las relacionadas al arrendamiento 

financiero y pago de pasivo o con el giro del emisor. 

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

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
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 país. 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 calificación internacional permite la comparación de emisores y obligaciones con independencia de la moneda en 
que se haya emitido la obligación, el país 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 país en particular. Las 
Calificaciones a Escala Nacional no incluyen estimación de pérdidas asociadas con eventos sistémicos que pudieran afectar genéricamente a todos los 
emisores dentro de un país, incluso a aquellos que reciben las calificaciones más 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 país en particular. El uso de las 
Calificaciones a Escala Nacional por los inversores es apropiado únicamente dentro de la porción de un portfolio que esté expuesta al mercado local de un 
país determinado, teniendo en cuenta los diversos riesgos que implique la calificación nacional y extranjera otorgada a la moneda de dicho país. En 
consecuencia, y tal como se explica con mayor detalle en los sitios de internet mencionados precedentemente, el concepto tradicional de “grado de 
inversión” que se aplica en los mercados internacionales no puede necesariamente aplicarse siquiera a las más altas calificaciones nacionales. El propósito 
de las Calificaciones a Escala Nacional efectuadas por Moody’s Latin America es permitir la diferenciación de la calidad crediticia dentro de economías 
sujetas a índices genéricos de “riesgo país”, los cuales (de no estar excluidos por definición) afectarían dicha pretendida diferenciación. En países con 
calidad crediticia sistémica baja, aún los créditos con altas calificaciones en escala nacional pueden ser susceptibles al default. 
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BISA LEASING S.A. (BOLIVIA)

28/02/10 31/12/09 31/12/08 31/12/07 31/12/06

ESTADOS CONTABLES (Millones de  Bolivianos)

ACTIVOS

Disponibilidades 2,33           13,78         3,64          3,30            4,10            
Banco Central de Bolivia -             -             -            -              -              
Inversiones Temporarias 5,68           5,61           9,08          15,80          7,00            
Activos Líquidos 8,02           19,39         12,72        19,10          11,10          
Cartera Bruta 133,38       137,17       135,30      153,43        141,77        
   Cartera Vencida y en Ejecución 4,53           2,90           2,35          4,96            2,72            
   Menos: Previsiones 7,21           7,22           7,31          9,87            8,92            
Cartera Neta 126,17       129,95       127,99      143,55        132,85        
Otras Cuentas por Cobrar 12,83         10,92         9,07          11,84          10,95          
Total Activos Generadores 144,68       146,48       146,15      171,18        150,80        
Bienes de Uso 1,77           1,77           0,57          0,56            0,73            
Bienes Realizables 0,87           -             0,42          1,49            3,15            
Inversiones Permanentes 0,04           0,04           0,04          0,04            0,05            
Otros Activos 0,01           0,00           -            0,07            0,24            
Total de Activos 149,71       162,07       150,81      176,65        159,06        

PASIVO

Obligaciones con el Público -             -             -            -              -              
  Depósitos a la Vista -             -             -            -              -              
  Depósitos a Plazo -             -             -            -              -              
     Hasta 1 Año -             -             -            -              -              
     Mayores a 1 Año -             -             -            -              -              
  Cuentas de Ahorro -             -             -            -              -              
Depósitos del Sector Público -             -             -            -              -              
Depósitos de Entidades Financieras -             -             2,09          -              -              
Cargos Devengados a Pagar 0,16           0,23           0,48          0,45            0,47            
Otros Depósitos 2,13           1,88           2,48          3,41            4,32            
Total de Depósitos 2,29           2,11           5,05          3,86            4,79            
Obligaciones con Entidades Financieras 48,54         50,85         45,84        53,93          59,70          
Títulos Valores en Circulación 51,42         61,76         53,83        74,05          50,68          
Deuda Subordinada 1,11           1,11           1,11          1,20            1,26            
Total Fondos de Terceros 101,07       113,72       100,77      129,18        111,65        
Provisiones 2,67           2,52           1,12          0,11            0,14            
Otras Obligaciones 10,48         6,88           6,71          6,37            6,54            
Total de Pasivos 116,51       125,23       113,65      139,52        123,12        
Patrimonio Neto 33,20         36,83         37,16        37,13          35,94          
Capital Pagado 17,00         17,00         17,00        17,00          17,00          
Capital Suscripto -             -             -            -              -              
Aportes no Capitalizados -             -             -            -              -              
Ajustes al Patrimonio -             -             -            -              -              
Reservas 15,87         15,43         15,07        10,02          10,97          
Resultados Acumulados 0,32           4,40           5,09          10,11          7,96            
Pasivo y Patrimonio Neto 149,71       162,07       150,81      176,65        159,06        
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BISA LEASING S.A. (BOLIVIA)

28/02/10 31/12/09 31/12/08 31/12/07 31/12/06

ESTADO DE RESULTADOS ( Millones de Bolivianos)

Ingresos por Intereses 2,49           19,94         21,67        21,75          19,54          
Por Préstamos 2,42           18,21         21,15        21,32          18,79          
Por Depósitos en Instituciones Financieras -             0,00           0,00          0,00            0,00            
Otros Ingresos por Intereses 0,07           1,73           0,52          0,43            0,74            
Egresos por Intereses 0,95           8,28           8,00          7,67            6,87            
Depósitos 0,23           1,74           3,01          2,67            2,97            
Otros Egresos por Intereses 0,72           6,54           4,99          5,00            3,89            
Margen Financiero Neto 1,54           11,66         13,67        14,08          12,67          
Ingresos No Financieros -             -             -            -              -              
Ingresos por Operaciones de Cambio y Arbitraje -             -             -            -              -              
Ingresos por Inversiones Permanentes (Neto) -             -             -            -              -              
Resultado Bruto por Intermediación 1,54           11,66         13,67        14,08          12,67          
Comisiones Netas (0,00)          (0,11)          (0,06)         (0,13)           (0,06)           
Otros Ingresos (Neto) 0,03           1,32           1,30          1,08            0,91            
Resultado Operativo Bruto 1,57           12,87         14,91        15,03          13,52          
Gastos Administrativos 1,15           7,06           6,59          6,31            5,86            
Gastos de Personal 0,72           4,22           3,89          3,39            3,16            
Gastos Generales 0,31           1,91           1,65          1,85            1,40            
Amortizaciones y Depreciaciones 0,04           0,26           0,34          0,42            0,48            
Otros Gastos 0,09           0,66           0,72          0,66            0,82            
Resultado antes de Previsiones 0,42           5,81           8,32          8,72            7,66            
Recuperos 0,66           2,95           0,98          2,57            1,16            
Cargos por Incobrabilidad 0,81           4,41           2,17          4,31            3,70            
Castigos -             -             -            -              0,01            
Resultado Operativo Neto 0,27           4,35           7,13          6,97            5,10            
Abonos (Cargos) por Ajustes por Inflación -             -             (2,91)         0,22            (0,05)           
Abonos (Cargos) por ajuste por diferencia de cambio 0,05           0,05           (0,60)         -              -              
Resultado Antes de Impuestos 0,32           4,40           3,62          7,19            5,05            
Impuestos -             -             -            -              -              
Ingresos (Egresos) Extraordinarios -             -             -            -              (0,01)           
Resultado Final 0,32           4,40           3,62          7,19            5,04            

INDICES

CALIDAD DE ACTIVOS (%)

Cartera Vencida y en Ejecución/Préstamos 3,40           2,11           1,74          3,23            1,92            
Cartera Vencida y en Ejecución/Préstamos año anterior 3,30           2,14           1,53          3,50            1,95            
Previsiones/Cartera Vencida y en Ejecución 159,13       249,29       310,43      199,08        328,39        
Previsiones/Préstamos 5,40           5,26           5,40          6,44            6,29            
Cartera Vencida y en Ejecución/(Patrimonio+Previsiones) 11,21         6,57           5,29          10,55          6,06            
Cargos por incobrabilidad/Promedio de Prestamos 3,59           3,24           1,50          2,92            5,27            
Cartera Vencida y en Ejecución/Rdo antes de Previsiones 179,25       49,85         28,30        56,88          17,74          
Crecimientos de Préstamos (2,76)          1,38           (11,81)       8,22            1,77            

RESULTADOS (%)

ROAA 1,24           2,81           2,21          4,28            6,51            
ROAE 5,52           11,89         9,75          19,67          30,05          
Margen Financiero Neto 6,34           7,97           8,62          8,75            17,17          
Gastos Administrativos/Resultado Operativo Bruto 73,18         54,88         44,22        41,99          43,35          
Comisiones Netas/Resultado operativo Bruto (0,16)          (0,85)          (0,39)         (0,85)           (0,43)           
Comisiones Netas/Gastos Administrativos (0,22)          (1,54)          (0,88)         (2,01)           (0,99)           
Resultado Antes de Previsiones/Promedio de total de activos 1,62           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 (0,01)          (0,08)          (0,04)         (0,09)           (0,08)           
Resultado Bruto por Intermediación/Promedio de Activos Generadores 6,34           7,97           8,62          8,75            17,17          
Resultado Antes de Impuestos / Promedio de total de activos 1,24           2,81           2,21          4,28            6,52            

CAPITAL (%)

Activo computable (Bs millones) (Ratio BIS) -             -             -            -              -              
Patrimonio Neto/Activos Generadores 22,94         25,15         25,42        21,69          23,83          
Patrimonio Neto/ Total de Activos 22,17         22,73         24,64        21,02          22,59          
Coeficiente de Adecuación Patrimonial (Ratio BIS) -             -             -            -              -              

LIQUIDEZ (%)

Depósitos a la vista / Préstamos -             -             -            -              -              
Activos Líquidos/ Total de Activos 5,36           11,96         8,44          10,81          6,98            
Activos Líquidos/ Depósitos 350,22       919,50       252,03      495,22        231,60        
Préstamos / Depósitos y obligaciones 129,05       118,43       127,86      115,32        121,76         
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usuario de la información contenida en el presente, o que se tome en representación de algún usuario de la información contenida en el presente, y cada 
uno de dichos usuarios debe en consecuencia realizar su propio estudio y evaluación de cada título valor y de cada emisor y garante de cada título valor así 
como del proveedor de soporte crediticio de cada título valor, que se esté considerando comprar, vender o ser titular. MOODY’S por el presente comunica 
que la mayoría de los emisores de títulos 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 asignación de cualquier calificación, pagar a MOODY’S 
por los servicios de valuación y calificación que presta MOODY’S honorarios que oscilan entre los U$S500 y los U$S60.000, o su equivalente en pesos. 


