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Cuadro N° 1
Montos Operados en Bolsa (en $us)

Montos Operados Enero Part % Acumulado
Enero 2010
Ruedo 431,415,749 99.8% 431,415,749
Renta Fija 431,408,627 99.8% 431,408,627
Bonos Bancarios Burséatiles -
Bonos Largo Plazo 232,961,991 53.9% 232,961,991

Bonos Municipales 40,000 0.0% 40,000

Bonos del Tesoro 45,254,765 10.5% 45,254,765
Cupones de Bonos 3,074,608 0.7% 3,074,608
Dep. Plazo Fijo 147,239,401 34.1% 147,239,401
Letras del Tesoro 872,742 0.2% 872,742
Pagarés Bursatiles 1,596,007 0.4% 1,596,007
Valores de Titularizacion 369,113 0.1% 369,113
Renta Variable 7122 0.0% 7122
Acciones 7,122 0.0% 7,122
Cuotas FIC R

Mesa de Negociacion 740,352 0.2% 740,352
Pagarés 740,352 0.2% 740,352
Total operado en Bolsa 432,156,101  100.0% 432,156,101

Fuente: BBV

1. OPERACIONES EN BOLSA

La Bolsa inicié este 2010 con un total negociado de $us 432 millones, lo que
significa un 86% mas respecto al cierre de la gestion pasada y representa uno de
los mayores montos negociados en Bolsa en los ultimos afios. Este incremento
se debe principalmente al aumento en el monto negociado en Bonos Corporati-
vos, los cuales representan el 54% del total negociado este mes.

Asimismo, el monto negociado en operaciones de compraventa subié en mas
del 100%, mientras que las operaciones de reporto cayeron en 25% con respec-
to al mes de diciembre pasado.

Gréfico N° 1
Evolucion del Monto Operado en Bolsa (en millones de $us)
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Fuente: BBV
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1.1, MESA DE NEGOCIACION PYME

En enero colocaron sus pagarés las PyMEs Ameco Ltda, Impresiones Quality
S.R.L, Gas & Electricidad S.A., Panamerican Investments S.A. y Productos Eco-
logicos Naturaleza S.A., por un monto de $us 740 mil, lo que significa un 183%
mas que las operaciones transadas en el mes de enero de la gestion pasada.

Cuadro N° 2
Negociacion de Valores en Mesa de Negociacion Durante el Afio (en $us)

Tasas de
Rendimiento
Promedio

Indice  Estrato Em- Monto en $us

PyME*  presarial

Minimo Méximo

$us Ameco 0.71 Mediana 110,000 6.12% 6.12%
Gasé&Electricidad 0.63 Mediana 156,563 7.95% 9.32%
Naturaleza 0.28 Mediana 30,000 4.92% 4.92%

Panam. Investments 0.35 Mediana 400,000 2.87% 2.87%

Bs. Ameco 0.71 Mediana 22,956 5.88% 5.88%
Impresiones Quality 0.15 Mediana 20,834 5.00% 5.40%

Total 740,352

*Informacion correspondiente a la tltima gestion anual auditada
Fuente: BBV

1.2. CAPITALIZACION DE MERCADO

La capitalizacion de mercado en enero de 2010 para acciones ordinarias fue de
$us 2,785 millones, lo que significa un crecimiento del 5.1% en relacion al mes
de enero de la pasada gestion.

1.3. MERCADO PRIMARIO EN BOLSA

Durante el mes de enero se registraron operaciones en mercado primario por un
monto de $us.233 millones. La totalidad de estas operaciones (99%) correspon-
den a la colocacion de los Bonos Corporativos de la empresa Ingenio Sucroalco-
holero AGUAI S.A., por la suma de $us. 232 millones, el resto de las operaciones
corresponden a la colocacion de Pagarés Bursatiles de las Instituciones Finan-
cieras Foletaleza Leasing S.A. y Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa,
tal como se puede apreciar en el cuadro siguiente.

Consultas y sugerencias: comunicacion@bbv.com.bo




Grafico N° 2
Colocacion de Valores en Mercado Primario Durante el Afio (en miles de $us)
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2. INFORMACION PARA EL INVERSIONISTA

2.1. EMISIONES INSCRITAS EN BOLSA

Durante el mes de enero, la empresa Ingenio Sucroalcoholero AGUAI S.A.
emitio Bonos Corporativos por un monto de aproximadamente $us. 290 millo-
nes. En cuanto a las inversiones a corto plazo se encuentra la inscripcién de
la segunda emisién de Fortaleza Leasing dentro de su Programa denominado
“Pagarés Bursatiles Fortaleza Leasing, por un monto equivalente a $us.717
mil, tal como se puede obsevar en el siguiente cuadro.

Cuadro N° 3
Valores Inscritos en Bolsa durante el afio por Emisor (en $us)

REI

Mon Cal.de Plazo  Fecha Total Valor Tasa Tasa  Garantiao
Riesgo Inscripcion Emitido Nominal ~ Emi. Coloc. ~ Cobertura
Renta Fija
PAGARES BURSATILES
Fortaleza Leasing - Emision 2
FLE-PB1-N2U BOB N1 360  21-Ene-10 717,360 1435 250 1.50  Quirografaria
BONOS DE LARGO PLAZO
Bonos AGUAI
AGU-U1U-10 UFV  AAA 4527 13-Ene-10 289572902 1447,865 050 050 Quirografaria
Total inscrito USD 290,290,262

Fuente: BBV

2.2. TASAS DE RENDIMIENTO PROMEDIO PONDERADAS EN
BOLSA

2.2.1.REPORTO
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Tasas en UFV para plazos menores e iguales a 360 dias.

Lun-04
Mig-06
Lun-11
Mie-13
Mar-19
Jue-21
Mar-26
Jue-28

©
>
=

0.12%

0.10%

0.08%

A

0.06% \
\
\

0.04%

0.02%
0.00% e ; y Ry
= M inimo —— Maximo

Tasas en UFV para plazos mayores a 360 dias.

Lun-04
Mie-06
Vie-08
Mar-12
Jue-14
Lun-18
Mie-20
Lun-25
Mié-27
Vie-29

6.0%

5.0%

]

4.0%

3.0%

2.0%

1.0%

0.0%

== Minimo =& Maximo

2.3. FONDOS DE INVERSION

Al 31 de enero, las SAFIs administran una cartera total de $us 978.8 mi-
llones y cuentan con 51,871 participantes tanto en Fondos de Inversion
Abiertos como en Fondos Cerrados.

Este mes Renta Activa Fondo de Inversion Abierto Largo Plazo (RAL)
inicio sus operaciones, con este nuevo Fondo los Fondos de Inversion
Abiertos en dolares cerraron con un portafolio de $us 573 millones, mos-
trando un incremento del 1% respecto al cierre de la gestion 2009. La
cantidad de participantes cerré en 28,943 y la tasa promedio ponderada a
30 dias cayo de 1.81% a 1.06% para el mes de enero.

Gréafico N° 5
Fondos de Inversion Abiertos en Délares
Tasas de Rendimiento a 30 dias vs. Calificacion de Riesgo
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Los Fondos de Inversion Abiertos en moneda nacional también registra-
ron un incremento en su cartera del 1% respecto al cierre de la gestion
2009, llegando a los Bs.2,038 millones. La cantidad de participantes se
incrementé en 2% a 17,934, y la tasa promedio ponderada a 30 dias cay6
de 1.10% a 0.95%.
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Grafico N° 6
Fondos de Inversion Abiertos
Tasas de Rendimiento a 30 dias vs. Calificacion de Riesgo

En Bolivianos En UFV

Tasa de Rendimiento ~ ACalif. de Riesgo Tasa de Rendimiento A Calif. de Riesgo

M A % it r1.4%
A A A AL
AT A A 1% M 1.2%
b 1.09
vl A A A 1% w2 /°
b 0.8%
" % 3 :
1% r 0.6%

i At
0% b 04%

®© w2
0% b 0.2%

B #
0% 0.0%

SFM FFU OPU XTU UFM

La cartera de los Fondos de Inversion Abiertos en UFV continu6 con su ten-
dencia a la baja, esta vez registro una caida del 1% respecto al cierre de la
gestion pasada, llegando a Bs 301 millones, asimismo el nimero de partici-
pantes se redujo en un 1.2% llegando a 4,972 participantes y la tasa promedio
anual a 30 dias fue de 0.75%.

Por otro lado, el Fondo de Inversién Cerrado en moneda nacional Fortaleza
PyME finalizé con un valor de Bs. 129 millones y una tasa a 360 dias de
6.24% y el Fondo de Inversion Cerrado en dolares Gafic se mantiene en $us
28 millones y una tasa a 360 dias de 3.12%. La cartera del Fondo Factoring
Internacional permanece en $us 11 millones y una tasa a 360 dias de 7.89%.
Finalmente, el Fondo Microfinanzas FIC cerrd con Bs.128 millones en su car-
tera.

2.4. RENTABILIDAD DEL SISTEMA FINANCIERO BOLIVIANO

A continuacion se exhiben las rentabilidades, tanto en doélares como en boli-
vianos, de instrumentos financieros disponibles en el sistema financiero na-
cional incluyendo cuotas del FCI administrados por las AFP’s. Para mostrar
con mayor detalle las alternativas de inversion que se tienen, se dividio los
instrumentos financieros disponibles de acuerdo al plazo de inversion.

Para el caso de los titulos valores, se consideraron las tasas de colocacion
primaria y las tasas de mercado secundario. Para el caso de operaciones de
reporto se tomo en cuenta la tasa maxima negociada durante el mes. Para
Fondos de Inversion Abiertos se tomé el criterio de separarlos de acuerdo a
su horizonte de inversion (Corto y Mediano Plazo)

Coémo se observa en los graficos a continuacion, los Pagarés en délares emi-
tidos por PyMEs registradas en Bolsa, se encuentran entre los mayores ren-
dimientos otorgados al inversionista en comparacion a las demas alternativas
de inversion en délares y en bolivianos tanto a corto como a mediano plazo.
Sin embargo, es importante mencionar que los rendimientos de los Pagarés
PyMEs cayeron en comparacion al primer semestre de la gestion pasada, ya
que las rentabilidades oscilaban entre el 8% y 11%.

Consultas y sugerencias: comunicacion@bbv.com.bo




2.5.

Grafico N° 7

Rentabilidad de instrumentos en délares hasta 180 dias
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COMPORTAMIENTO DE LA TASA DE REFERENCIA (TRE)

Como se observa en el siguiente gréfico, tanto la TRE en moneda nacional
como en moneda extranjera registraron una tendencia a la baja durante toda
la gestion pasada. Entre enero 2010 y diciembre 2009, la TRE en mone-
da nacional contintia con su tendencia descendente, pasando de 1.78% a
1.42%. En cuanto al comportamiento registrado en la TRE en moneda ex-
tranjera, se puede observar que el indicador en esta denominacion presenté
una tendencia estable.

Grafico N° 11
Evolucion de la TRE
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Gréafico N° 8
Rentabilidad de instrumentos en dolares entre 181-720 dias
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DPF y Cajas de Ahorro, Tasas de Interés Promedio Pactadas en la semana finalizada el 31 de enero 10.
Fondos de Inversion, Tasa Promedio Ponderada al 31 de enero 10.

3. ESTADISTICAS ECONOMICAS

Gréafico N°9
Rentabilidad de instrumentos en bolivianos hasta 180 dias
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Como se observa en el grafico siguiente, el comportamiento de la UFV con-
tinuo con una ligera tendencia a la alza llegando al 31 de enero de 2010 a
Bs.1.53793 por UFV. El tipo de cambio boliviano-euro registro una leve caida
en relacion al cierre de la gestion 2009, pasando de Bs. 9.99 por Euro a Bs.
9.74 por Euro. En cuanto al comportamiento del Real respecto al Boliviano,
se observa una ligera caida entre el cierre de la gestion 2009 y enero 2010,
pasando de Bs. 4.01 por Real a Bs. 3.72 por Real.
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Tipo de Cambio Euro Real y UFV
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DPF y Cajas de Ahorro, Tasas de Interés Promedio Pactadas en la semana finalizada el 31 de enero 10.
Rentabilidad FCI al 31 de enero 10, pagina web AP.
Fondos de Inversion, Tasa Promedio Ponderada al 31 de enero 10.
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3.2. EXPECTATIVAS ECONOMICAS - ENCUESTA MENSUAL DEL
BCB Grafico N° 14

Precio del Cobre, Estafio y Zinc (ddlares por tonelada)

La encuesta del Banco Central esta dirigida a un grupo selecto de ejecutivos
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Mediana PGN 2010 Diciembre 2010 eg;’ Feb | Mar | Abr | May | Jun | Jul | Ago | sep | oct | Nov | Dic e;‘g’
(EStImadO) e=gm=Estafio|11,56(11,07/10,68/11,83[13,87/15,00/13,90/14,76114,93/15,0314,96[15,58117,71)
‘. Cobre |3,2603,328/3,771/4,437/4,595/5,0135,241/6,177/6,196/6,306/6,682/6,977(7,367|
|nﬂaC|on 4'50 3'94 Zinc 1,203/1,1181,2231,388/1,492/1,555/1,583(1,818/1,8792,07112,1972,3742,415|

Tipo de Cambio 7,14 7,10

Fuente: www.imf.org
PIB 4|50 4|00 Cobre: Grade A cathode, LME spot price, CIF European ports, US$ per metric tonne.
Estafio: Standard grade, LME spot price, US$ per metric tonne.
Zinc: High grade 98% pure, US$ per metric tonne.

Fuente: BCB, encuesta mensual de expectativas econdmicas,Enero 2010.
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En enero 2010 practicamente la mayoria de los indices de la regién registraron
leves caidas en relacion al cierre de la pasada gestion, siendo la mas signifi-
cativa la bajada del indice Mexbol, con una caida del 5.38%. Mientras que el
indice Burcap de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, registré el incremento
més significativo, ya que aumenté en méas del 100% en relacién a diciembre
pasado, como se aprecia en el grafico a continuacion.
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BRABOVesp ARG: Burcap ...248.98% Gas Natural: Natural Gas spot price at the Henry Hub terminal in Louisiana, US$ per thousands of cubic meters of gas.
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4.2. PRECIOS INTERNACIONALES =g Trigo 239 | 225 | 231|233 | 257 | 253 | 225 | 210 | 191 | 199 | 211 | 206 | 201
Aceite de Soya| 755 | 702 | 694 | 787 | 845 | 832 | 751 | 810 | 749 | 798 | 854 | 867 | 838
A continuacion se muestran las tendencias de los precios internacionales de al- soya 365 | 341 | 334|374 | 422 | 445 | 398 | 409 | 349 | 355 | 371 | 379 | 359
gunos commodities energéticos, metales y alimenticios de interés para nuestro
COmel"CiO internacional, Trigo: No.1 Hard Red Winter, ordinary protein, FOB Gulf of Mexico, US$ per metric tonne

Aceite de Soya: Chicago Soybean Oil Futures (first contract forward) exchange approved grades, US$ per metric tonne.
Soya: U.S. soybeans, Chicago Soybean futures contract (first contract forward) No. 2 yellow and par, US$ per metric tonne.

Durante el mes de enero, la mayoria de los precios de los commodities regis-
traron incrementos respecto al cierre de la gestion 2009, siendo el mas signifi-
cativo el crecimiento presentado por el precio del Estario ($us.17.71/Tonelada),
que se incrementd en 13.6% respecto al mes de diciembre pasado. Mientras
que los precios de la Soya, Aceite de Soya y del Trigo presentaron comporta-
mientos contratrios, siendo el mas siginifcativo el registrado por el precio de
la Soya ($us.359/Tonelada), ya que presentd una caida del 5.4% respecto al
mes anterior.
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