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JORGE M. HINOJOSA J.
PRESIDENTE

CARTA DEL

BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A.

La Paz, abril de 2011
Estimados sefiores accionistas:

En nombre del Directorio de la BBV que me honro en
presidir, me dirijo a ustedes para presentarles los Estados
Financieros y Memoria Anual correspondientes a la gestion

2010.

Deseo iniciar este informe realizando un breve recuento del
entorno econémico del afio que concluyé. La economia
mundial tuvo una lenta recuperacién apoyada por las politicas
de estimulos en los paises desarrollados y la expansion de
las economias emergentes. El Producto Interno Bruto de
los Estados Unidos experiment6 cierto crecimiento impulsado
por las politicas fiscales y monetarias empleadas; empero
los problemas fiscales de los paises de la periferia de Europa
limitaron la recuperacién de la zona del Euro que afecté el
crecimiento global. Contrariamente a ello, las economfas
emergentes tuvieron un desempefio por encima de lo pon-
derable hecho que sostuvo la expansién a nivel mundial.
No solamente se observaron tasas elevadas de crecimiento
en los paises del este de Asia, sino también en los paises
latinoamericanos, que crecieron a tasas cercanas al 7%.

Con cierta relacién, en el @mbito nacional experimentamos
un crecimiento econémico de menos del 4%, que aunque
marginalmente mayor al crecimiento de la gestién pasada,
no se equipararon con tasas de crecimiento de la regién.
Nuevamente, nuestro crecimiento fue impulsado por la
demanda interna, acompafiado de un sistema financiero
s6lido, cuentas fiscales y externas positivas, favorecidos por
elevados precios internacionales de los minerales y petréleo,
ademais de un nivel de reservas que llegé casi a $us 10 mil
millones. Es menester mencionar que la politica monetaria,
durante la mayor parte del afio, continué su enfoque
expansivo, revertiéndose de forma timida a finales del afio
para aminorar el significativo crecimiento de los precios.
Similar comportamiento tuvo la politica cambiaria que en
el dltimo trimestre concluyé con una leve apreciacién de
la moneda local.

De esta forma, enfrentamos por segundo afio consecutivo
un entorno de elevada liquidez con pocas alternativas tra-
dicionales de inversion, por lo que los inversionistas man-
tuvieron su interés en el mercado de valores nacional.

Sin embargo, y a pesar de contar con datos econémicos
razonables, el ambiente de inversién tuvo un deterioro en
el dltimo mes del afio, el mismo que fue consecuencia del
contexto politico y de algunas decisiones econémicas
asumidas. La aprobacion de nuevas leyes - entre ellas la
Ley de Pensiones - asi como la politica cambiaria aplicada,
introdujeron elementos que indujeron durante el afio una
actitud de prudencia por parte del inversor. A esto se sumé
la corrida de depdsitos que enfrentd el sistema financiero
debido a la fallida politica de ajuste de precios de los car-
burantes, de la cual el sector bursétil no fue ajeno; suficiente
es mencionar que solamente en 5 dias los fondos de inversion
redujeron sus carteras en 4%.

A pesar de esta breve y transitoria volatilidad, la bolsa expe-
rimentd otro buen afio. Luego de 21 afios de operacion
tuvimos un record en volumen de montos negociados. Nos
satisface comunicar que a través nuestro se transaron $us
3.915 millones, 41% mayor a lo realizado en la gestion
pasada. Esta satisfaccién se profundiza al informar que el
financiamiento al sector empresarial crecié en casi un 120%,
mostrando una vez m4s la importancia del Mercado de
Valores para el financiamiento privado.

La innovacién es sinénimo de lo bursatil, por lo cual
apoyamos otro proyecto de inversién diferente. El Ingenio
Sucroalcoholero Aguai S.A. represent6 otro ejemplo de
los beneficios del financiamiento bursatil. Con una inversién
fresca de capital de $us 18 millones, un grupo empresarial
levanté mas de $us 62 millones (a ser pagados en 12 afios)
dentro de una compleja estructura de emisién de bonos
garantizada por bonos estatales para crear y construir una
planta sucroalcoholera que producird alcohol para su
posterior exportacién, ademds de incrementar la oferta azu-
carera, con los consiguientes beneficios de generacion de
empleo y divisas para el pafs. También debemos mencionar
la titularizacién de flujos futuros por valor de $us 37,7
millones de la Cooperativa Boliviana de Cemento, que
utilizard este financiamiento, a 10 afios plazo, para expandir
su capacidad productiva.

Continuamos apoyando al sector de pequefia actividad
econdmica. Las operaciones en nuestro mecanismo de Mesa
de Negociacién para la PyME crecieron en 6.7% mds que
en el 2009, mientras que a través de vehiculos intermedios
ingres6 al mercado la primera Institucién Financiera de



PRESIDENTE
DEL DIRECIORIO

Desarrollo. Con una titularizacién de deuda por valor de desarrollo de fases adicionales a nuestra bolsa electrénica,
$us 4 millones, una ONG levanté en términos muy favorables el Mercado Electrénico Bursitil. Con el fin de fortalecer
(8 afios plazo) recursos para expandir sus operaciones de las infraestructuras tecnoldgicas del mercado de valores, la
financiamiento a la microempresa. BBV estd analizando su participacién en un emprendimiento
tecnolégico propuesto por la Entidad de Depésito de Valores,
Esto demuestra que poco a poco, el sector empresarial se el mismo que permitirfa la expansién y compatibilizacién
estd convenciendo de las grandes ventajas del financiamiento de las plataformas de ambas instituciones.
bursatil: tasas atractivas, plazos largos, garantia quirografaria,
con los simples requerimientos de solidas proyecciones Deseo también resaltar que finalizamos la primera parte de
financieras y capacidad de gestion. En este sentido, siete contar con una infraestructura propia. Tras un amplio y
nuevas empresas acudieron a la Bolsa atraidas por estas detallado andlisis, optamos por emprender la construccién
condiciones, logrando inscribir $us 528 millones, 49% mas de un inmueble propio. Para ello, adquirimos un predio
en relacién al 2009. con ubicacién y caracteristicas excepcionales, siempre con
el objetivo de resaltar la imagen e importancia de la BBV
Estos logros pudieron ser mucho mayores y apoyar de mejor como parte esencial de la infraestructura financiera del
manera el crecimiento econémico nacional. Sin embargo, pafs. Comprendimos inmediatamente que finalizar este
la fusién de la Superintendencia de Pensiones, Valores y proyecto con las exigencias y estdndares deseados puede
Seguros con la Superintendencia de Bancos y Entidades requerir una inversién mayor a la presupuestada por lo cual
Financieras no ha podido atin ser consolidada operativamente, invitamos a la Entidad de Depésito de Valores para unir
creando rezagos en la autorizacién de emisiones. Presionados fuerzas y avanzar juntos también por este camino.
para atender las necesidades de agentes y emisores, hemos
realizado diversas propuestas a la Autoridad de Supervisién Estos tltimos proyectos refuerzan que la BBV no se equivocé
del Sistema Financiero para mejorar la normativa; esperamos en la creacién de la Entidad de Depésito de Valores; las
que éstas sean consideradas para bien del mercado. sinergias y complementacién que tenemos en la actividad

bursatil serdan recurrentes en la vida de ambas entidades.
Lo propio hicimos con el proyecto de Ley de Pensiones. Ante

distintas instancias estatales enviamos sugerencias dentro En la parte organizacional, nos abocamos a la bisqueda de <
del drea de nuestra competencia; lamentablemente no fuimos un nuevo Gerente General. Este trabajo no fue menor por c
escuchados. No obstante a ello, tenemos una visién optimista los retos que enfrentaremos los proximos afios. Luego de un o
en este tema debido a la apertura expresada por el Vicepresidente extenso periodo de bisqueda la respuesta estuvo dentro del %
del Estado Plurinacional de considerar nuestras sugerencias mercado. Asf, el Sr. Javier Aneiva, quien lideraba la Entidad -
en la reglamentacién de esta importante ley. de Depésito de Valores, fue contratado e incorporado for- =

malmente a partir del 1ro de enero de este afio. Estamos 2
En la parte estratégica analizamos tres proyectos de envergadura. seguros que la experiencia y capacidad de este profesional 3
Con el firme propésito de incentivar el desarrollo del serdn parte fundamental en el éxito de nuestra empresa. E
mercado, la bolsa trabajé para concluir y firmar el acuerdo q?
de asistencia técnica por parte del Banco Interamericano En el dmbito financiero, nuestros resultados fueron igualmente 3
de Desarrollo (BID) a fin de coadyuvar un mayor ingreso satisfactorios. La utilidad alcanzada fue de Bs3,4 millones, 3
de las PyMEs al mercado bursatil. Con estos fondos pre- 35% mayor a la generada el 2009, y producto de un crecimiento ﬁ
tendemos canalizar mayores recursos del mercado de capitales, en los ingresos y gastos controlados. Me complace enfatizar 2
de forma directa e indirecta, a las pequefias y medianas que el retorno sobre patrimonio promedio de la empresa S
empresas. alcanz6 un nivel de 22%, aproximadamente 50% superior S

que el alcanzado el pasado afio.
En cuanto a la modernizacién de las plataformas y creacion
de nuevos productos que permitan una diversificacién de No quiero terminar estas lineas sin antes referirme a los
los ingresos, en el 2010 continuamos trabajando en el principales desaffos que enfrentard nuestra Sociedad los
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proximos afios. La reforma de pensiones y el rol del Estado
en la economia son muy diferentes a los afios anteriores.
Los fondos de pensiones continuardn canalizando sus recursos
a través de la Bolsa, pero su gestion serd estatal; por otra
parte las empresas estatales tendrdn que llegar a este mercado
para financiar sus proyectos de expansién, por lo cual serd
de crucial importancia profundizar y enfatizar normas de
buen gobierno corporativo para el encuentro del ahorro y
la inversién. A fin de diversificar nuestros ingresos, es
imprescindible la innovacién de nuevos productos. En este
sentido, debemos seguir avanzando en la creacién de nuevos
mecanismos y plataformas de intermediacién. Los mercados
de divisas, derivados e interbancarios pueden constituirse
como productos que desconcentren nuestras fuentes de
ingresos.

Para finalizar, agradezco a ustedes sefiores accionistas, en
este segundo afio de mi gestion al frente del Directorio, por
la confianza depositada para dirigir la empresa, asf como a
los Directores y Sindicos por el compromiso demostrado y
la constante dedicacién que le han brindado a la empresa,
ademds de una mencién especial de aprecio y reconocimiento
a nuestros comprometidos funcionarios.

Muchas gracias,




VISION Y MISION

VISION

“Ser el principal y mas liquido mercado

para el financiamiento e inversiéon”

MISION

“Creamos, promovemos, desarrollamos y
gestionamos en Bolivia mercados transpa-
rentes y eficientes para facilitar el encuentro

entre inversionistas y demandantes de finan-

21 anios Bolsa Boliviana de Valores S.A.

ciamiento”.




DIRECIORIO DE IA BBV

PRESIDENTE DEL DIRECTORIO PRIMER VICEPRESIDENTE SEGUNDO VICEPRESIDENTE
Jorge Hinojosa Jiménez Leonardo Mariaca Cardozo Fernando Carrasco Iriarte
(A partir del 2 de Julio de 2010)
Mauricio Viscarra Vargas
(Hasta el 31 de Marzo de 2010)
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§ DIRECTOR SECRETARIO DIRECTOR DIRECTOR

3 Carlos José Ramirez Vacaflor Aldo Burgos Caldo Eduardo Peinado Rivero

= (A partir del 2 de Julio de 2010) (A partir del 2 de Julio de 2010)
Fernando Arteaga Ingrid Bocangel
(Hasta el 20 de Abril de 2010) (Hasta el 23 de Abril de 2010)




DIRECTOR INDEPENDIENTE
Justino Avendafio Renedo
(A partir del 2 de Julio de 2010)
Alberto Suazo Velez

(Hasta el 25 de Febrero de 2010)

SINDICO POR MAYORIA
Marcelo Sergio Urdininea Dupleich

DIRECTOR INDEPENDIENTE
Roberto Gisbert Rios
Nabil Miguel Agramont
(Hasta el 16 de Diciembre de 2010)

SINDICO POR MINORIA
Virginia Choque Loaiza
(A partir del 2 de Julio de 2010)
Felix Pefialoza Ramirez
(Hasta el 23 de Abril de 2010)

DIRECTOR INDEPENDIENTE
Edwin Vargas Rodriguez

ASESOR LEGAL
Luis Javier Urcullo Sologuren
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PERSONAL EJECUTIVO

BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A.

PERSONAL EJECUTIVO DURANTE LA GESTION 2010

GERENTE GENERAL
Federico Knaudt Orro
(Hasta el 31 de Mayo del 2010)

GERENTE GENERAL A.L

Ana Maria Pacheco Quintanilla

(Del 1 de Junio de 2010 al 31 de diciembre de 2010)
Directora de Supervisién y Analisis

(A partir del 5 de Marzo de 2010)

DIRECTOR DE DESARROLLO E DIRECTORA DE MERCADOS
INFORMACION Claudia Valeria Teran Quiroga
Héctor Ivan Alemdn Zapata

(Hasta el 30 de Septiembre de 2010)



DIRECTOR DE TECNOLOGIA DE
LA INFORMACION

Dulfredo Rojas

(A partir del 10 de Marzo de 2010)

JEFE DE ADMINISTRACION Y FINANZAS
Bernardo Boris Vino Patén

JEFE DE ASUNTOS LEGALES
Carlos Eduardo Quiroga Plaza

OFICIAL DE CUMPLIMIENTO
Roberto Herminio Forno Gisbert

21 arios Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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AGENCIAS DE BOLSA

BISA S.A. AGENCIA DE BOLSA

BNB VALORES S.A. AGENCIA DE BOLSA

bid)

agencia de bolsa

Av. 20 de Octubre N° 2665
Edif. Torre Azul, Piso 14
Tel.Fax (591-2) 2434514 - 2434515
E-mail: info@bisabolsa.com
www.bisabolsa.com
Contacto: Javier Palza

COMPANIA AMERICANA DE INVERSIONES S.A.

BNB

valores S.A.

Av. Camacho esq. Calle Colén N° 1312, Piso 2
Tel.: (591-2) 2315040 - 2330386 - 2315043
E-mail: bnbvalores@bnb.com.bo
www.bnb.com.bo
Contacto: Viviana Sanjinés

CREDIBOLSA S.A. AGENCIA DE BOLSA

W caisa

Snpo Fortakea AGENCIA DE BOLSA

Calle Campero N° 9 esq. Av. 16 de Julio,
Edif. Sefior de Mayo, Piso 3
Tel. Fax.: (591-2) 2316980 - 2316981
E-mail: caisa@grupofortaleza.com.bo
www.grupofortaleza.com.bo
Contacto: Miguel Terrazas C.

Credibolsa S.A.

Agencia de Bolsa Filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A.

Av. Ballivian Calle 17 de Calacoto N° 1059, Piso 2

Tel.: (591-2) 2175000 Int. 2684 - 2682
E-mail: credibolsa@bancred.com.bo
www.bancodecredito.com.bo/Inversiones
Contacto: Igor Tovar

MERCANTIL SANTA CRUZ AGENCIA
DE BOLSA S.A.

:@i Mercantil Santa Cruz

Agencia de Bolsa

Av. Camacho N° 1448
Edif. Banco Mercantil Santa Cruz S.A., Piso 2
Tel. (591-2) 2310303, 2311313, 2313143, 2317031
Fax. (591-2) 2145503, 2145504.
E-mail: info@mibsa.com.bo
www.mscbolsa.com
Contacto: Alejandro Rejas



MIEMBROS DE IA BBV

PANAMERICAN SECURITIES S.A.
AGENCIA DE BOLSA

SUDAVAL S.A. AGENCIA DE BOLSA

PANAMERICAN SECURITIES S.A.
@

Agencia de Bolsa

Av. Sianchez Bustamante, esq. Calle 15,
Calacoto, Torre Ketal, Piso 4
Tel.: (591-2) 2773180 - 2773181
2112993 - 2112716
E-mail: panamsec@caoba.entelnet.bo
Contacto: Carola Blanco

VALORES UNION S.A.

AGENCIA DE BOLSA S.A.

Av. 6 de Agosto N° 2700, Edif. CADECO, Piso 10

Tel.: (591-2) 2912419 - 2912418
Fax.: (591-2) 2113323
E-mail: info@sudaval.com
www.sudaval.com
Contacto: José Trigo

SANTA CRUZ SECURITIES S.A.

\IALORES UNION:.

AGENCIA DE BOLSA

FILIAL DEL BANCO UNION S.A.

Calle Loayza N° 255
Edif. De Ugarte Ingenieria, Piso 10 Of. 1001
Tel.: (591-2) 2317315 - 2317379
Fax.: (591-2) 2330765
E-mail: demorales@bancounion.com.bo
Contacto: Derry Morales

N\ SantaCruz SecuritiesS.A.

Agencia de Bolsa filial de Fassil FFP S.A,

Av. San Martin N° 1
Edif. Torre Equipetrol , Piso 6
Tel.: (591-3) 3448844
Fax.: (591-3) 3416161

Contacto: Gorca Salinas

21 anios Bolsa Boliviana de Valores S.A.




Emisores Registrados en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. D ’ R E CTOR ’ 0

Ruedo y Mesa de Negociacién

Renta Fija y Renta Variable

Representante Legal o Ejecutivo

Emisor (1) Instrumento Inscrito Principal Cargo
AGROINDUSTRIALES
Bodegas y Vifiedos de la Concepcién S.A. Acciones Reynaldo Morales Roca Representante Legal

Bonos de Largo Plazo y Pagarés

Industrias de Aceite S.A. .. Renzo Valarezo Cino Gerente General
Burs4tiles

Gravetal Bolivia S.A. Bonos de Largo Plazo Juan Ric Riera Gerente General

BANCOS

Banco BISA S.A. Acciones y Dep6sitos a Plazo Fijo  Tomas Barrios Santivafiez Vice-Presidente Ejecutivo

Banco de Crédito de Bolivia S.A.

Depésitos a Plazo Fijo

Diego Antonio Cavero Belaunde

Gerente General

Banco do Brasil S.A. (Sucursal Bolivia)

Depésitos a Plazo Fijo

Isabel Maria Pereira da Silva

Gerente General

Banco Econémico S.A.

Bonos Bancarios Bursitiles y
Depésitos a Plazo Fijo

Justo Yépez Kakuda

Gerente General

Banco Ganadero S.A.

Bonos Bancarios Bursitiles y
Depésitos a Plazo Fijo

J. Ronald Gutiérrez Lépez

Gerente General

Banco Los Andes ProCredit S.A.

Bonos Bancarios Bursitiles y
Depésitos a Plazo Fijo

Pablo Gonzélez Lépez

Gerente General

Banco Mercantil Santa Cruz S.A.

Acciones y Depésitos a Plazo Fijo

Juan Unzueta Zegarra

Presidente

Banco Nacional de Bolivia S.A.

Acciones, Bonos Bancarios
Bursétiles y Depésitos a Plazo Fijo

Pablo Bedoya Saenz

Gerente General

Banco Solidario S.A.

Acciones, Bonos Bancarios
Bursitiles y Depésitos a Plazo Fijo

Kurt Koenigsfest Sanabria

Gerente General

Banco Unién S.A.

Depésitos a Plazo Fijo

Marcia del Carmen Villarroel G.

Gerente General

Citibank N.A.

Depésitos a Plazo Fijo

Carlos Drago Correa

Gerente General

Banco de Desarrollo Productivo S.A.M.

Acciones y Depésitos a Plazo Fijo

Ana Ramos Morales

Gerente General

Banco para el Fomento a Iniciativas Econémicas

S.A.

Acciones, Bonos Bancarios
Bursétiles y Depésitos a Plazo Fijo

Elvira Nava Salinas

Gerente General

COOPERATIVAS

Cooperativa de Ahorro y Crédito Jesis Nazareno

Ltda.

Depésitos a Plazo Fijo

Rolando Dominguez Soleto

Gerente General

ELECTRICAS

Compafifa Boliviana de Energfa Eléctrica S.A.

Bonos de Largo Plazo

René Pereira Sdnches bustamante

Gerente General

Electricidad de La Paz S.A.

Acciones y Bonos de Largo Plazo

Mauricio Valdez Cédrdenas

Gerente General

Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba

Acciones y Bonos de Largo Plazo

Luis Zambrana Murillo

"Gerente de

S.A. Administracién y Finanzas
s Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Oruro S.A. Acciones Mauricio Valdez Cérdenas Gerente General
'5 Empresa Eléctrica Corani S.A. Acciones Jaime Alvarado Aguilar Gerente General
N
s Empresa Eléctrica Guaracachi S.A. Acciones y Bonos de Largo Plazo  Joaquin Rodriguez Gutiérrez Gerente General
E Empresa Eléctrica Valle Hermoso S.A. Acciones Gastén Ramos Teran Gerente General
g Gas & Electricidad S.A. Pagarés en Mesa de Negociacién ~ Jorge Calderén Zuleta Presidente Ejecutivo
o=
‘5 Hidroeléctrica Boliviana S.A. Acciones Angel Zannier Gerente General
é Transportadora de Electricidad S.A. Acciones Javier de Quinto Romero Vicepresidente Ejecutivo
S FONDOS DE INVERSION CERRADOS

Fortaleza PyME dceu?r:ii:i?éiagiecrﬁzcoién en Fondos Miguel Terrazas Representante Legal

. . Cuotas de Participacién en Fondos ‘
Gestién Activa FIC Carlos Alberto Pozzo Velasco Gerente General

de Inversién Cerrado

Factoring Internacional

Cuotas de Participacién en Fondos
de Inversién Cerrado

Miguel Terrazas

Representante Legal




DE EMISORES

Oficina

Central Direccién Teléfono Correo electrénico Psgina Web
Tarija Calle Colén N° 858 591-4-6645040  jcanedo@bodegaslaconcepcion.com  www.bodegaslaconcepcion.com
Santa Cruz Carretera al Norte Km 6 1/2 591-3-3443000 grubini@fino.com.bo www.fino.com.bo
Santa Cruz C. René Moreno N° 258 591-3-336-3601 finanzas@gravetal.com.bo www.gravetal.com.bo
La Paz Av. 16 de Julio N° 1628 591-2-2317272  bancobisa@grupobisa.com www.bisa.com
La Paz Colén esq. Mercado N° 1308 591-2-2175000 ckrsul@bancred.com.bo www.bancodecredito.com.bo
La Paz Av. 16 de Julio N° 1642 591-2-2113509  lapaz@bb.com.br www.bb.com.br/lapaz
Santa Cruz Calle Ayacucho N° 166 591-3-3155500 www.baneco.com.bo
Santa Cruz ~ Calle Bolivar N° 99 591-3-3361616 aguzman@bg.com.bo www.bg.com.bo
La Paz Av. 16 de Julio El Prado N° 1486 591-3-3412901  info@losandesprocredit.com.bo www.losandesprocredit.com.bo
La Paz Ayacucho esq. Mercado N° 277 591-2-2409040  vpbpn@bmsc.com.bo www.bmsc.com.bo
Sucre Calle Espafia N° 90 591-2-312323 www.bnb.com.bo
La Paz Calle Nicol4s Acosta N° 289 591-2-2484242 info@bancosol.com.bo www.bancosol.com.bo
La Paz Av. Camacho N° 1416 591-2-2171717 Info@bancounion.com.bo www.bancounion.com.bo
La Paz Calle 14 Calacoto, Edificio Metrobol 11 591-2-2790066  carlos.drago@citi.com
La Paz C.Reyes Ortiz Edif. Gundlach P. 10 591-2-2314747 bdp@bdp.com.bo www.bdp.com.bo
La Paz Calle General Gonzales N° 1272 591-2-2485222 fiesa@ffpfie.com.bo www.bancofie.com.bo
Santa Cruz Calle La Paz N° 270 591-3-3638000 gherrera@jesus-nazareno.coop WWW.jesus-nazareno.coop
La Paz Avenida Hernando Siles N° 5635 591-2-2782474 cobee@cobee.com www.cobee.com
La Paz Avenida [llimani N° 1987 Miraflores 591-2-2222200  asolares@electropaz.com.bo www.electropaz.com.bo
Cochabamba ~ Av. Heroinas N° 686 591-4-4200125 comunicaciones@elfec.com www.elfec.com
Oruro Calle Catacora S/N y 12 de Octubre 591-2-5252233  rdulon@elfeosa.com.bo
Cochabamba  Avenida Oquendo N° 0654 591-4-4235444 moralesw@corani.com www.corani.com
Santa Cruz Av. Brasil esq. Tercer Anillo 591-3-3464632  central@egsa.com.bo www.egsa.com.bo
Cochabamba  Calle Tarija N° 1425 591-4-4240544 central@vh.com.bo www.evh.com.bo
Sucre ?:ng ilﬁi:;l Azurduy de Padilla Esquina Monsefior 591-4-6439722  info@gasyelectricidad.com www.gasyelectricidad.com
La Paz Av. Fuerza Naval N° 22 Calacoto 591-2- 2770765 hb@hidrobol.com www.hidrobol.com
Cochabamba  C. Colombia N° O-0655 591-4-4259500  tde@tde.com.bo www.tde.com.bo
La Paz Av. 16 de julio esq. Campero N° 1951 591-2-2363351  safi@grupofortaleza.com.bo www.grupofortaleza.com.bo
La Paz AV. 20 de Octubre N° 2665 Edificio Torre Azul P14 591-2-2434522  infobisasafi@grupobisa.com www.bisasafi.com
La Paz Av. 16 de julio esq. Campero N° 1591 591-2-2363351 safi@grupofortaleza.com.bo www.grupofortaleza.com.bo
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Representante Legal o Ejecutivo

Emisor (1) Instrumento Inscrito Principal Cargo
Microfinanzas FIC Cuotas d? /Part1c1pac10n en Fondos Miguel Terrazas Representante Legal
de Inversién Cerrado
Propyme Unién FIC Cuotas de Participacién en Fondos Jose Cortez Campero Gerente General

de Inversién Cerrado

Renta Activa Internacional FIC

Cuotas de Participacién en Fondos
de Inversién Cerrado

Gorka Salinas Gamarra

Gerente General

FONDOS FINANCIEROS

ECO Futuro S.A. FFP

Bonos Bancarios Bursitiles y
Depésitos a Plazo Fijo

Joaquin Fernando Momp6 Siles

Gerente General

Fondo de la Comunidad S.A. FFP

Depésitos a Plazo Fijo

Juan Iriarte

Gerente General a.i.

Fondo Financiero Privado Fassil S.A.

Acciones, Bonos Bancarios
Bursétiles y Depésitos a Plazo Fijo

Patricia Sudrez Barba

Gerente General a.i.

Fondo Financiero Privado PRODEM S.A.

Depésitos a Plazo Fijo

José Zamora

Gerente General

Fortaleza Fondo Financiero Privado S.A.

Acciones y Depésitos a Plazo Fijo

Nelson Hinojosa Jiménez

Gerente General

INDUSTRIAS
América Textil S.A. Bonos de Largo Plazo Jaime Apt Presidente
Ingenio Sucroalcoholero Aguai S.A. Bonos de Largo Plazo Cristobal Roda Vaca Presidente Ejecutivo

Droguerfa INTI S.A.

Pagarés Bursdtiles

Christian Schilling Dalgas

Gerente General

Fabrica Nacional de Cemento S.A.

Bonos de Largo Plazo

Wilmer Astete Torres

Gerente General a.i

Impresiones Quality S.R.L

Pagarés en Mesa de Negociacién

Claudia Escobar Salguero

Gerente General

Plasmar S.A.

Acciones

Sergio Montero Ugarte

Gerente General

Productos Ecolégicos Naturaleza S.A.

Pagarés en Mesa de Negociacién

Adolfo Mier Menacho

Gerente General

Sociedad Boliviana de Cemento S.A.

Acciones y Bonos de Largo Plazo

Armando Gumucio Karstulovic

Gerente General

COMERCIO

Pil Andina S.A. Bonos de Largo Plazo Pablo Vallejos Ruiz Gerente General
PETROLERAS

Empresa Petrolera Andina S.A. Acciones Mario Arenas Aguado Gerente Legal
Empresa Petrolera Chaco S.A. Acciones Pedro Torquemada Presidente Ejecutivo

Transporte de Hidrocarburos S.A.

Acciones y Bonos de Largo Plazo

Cristian Inchauste Sandoval

Gerente Legal

SEGUROS

Alianza Compafifa de Seguros y Reaseguros S.A.

EMA. Acciones Alejandro Ybarra Carrasco Director Ejecutivo
Alianza Vida Seguros y Reaseguros S.A. Acciones Alejandro Ybarra Carrasco Gerente General

BISA Seguros y Reaseguros S.A. Acciones Alejandro MacLean Céspedes Vicepresidente Ejecutivo
Compafifa de Seguros y Reaseguros Fortaleza S. A, Acciones Martha Lucca Suarez Gerente General

Latina Seguros Patrimoniales S.A. Acciones José Camacho Miserendino Director Ejecutivo

La Vitalicia Seguros y Reaseguros de Vida S.A.  Acciones Alfonso Ibafiez Montes Vicepresidente Ejecutivo
Nacional Vida Seguros de Personas S.A. Acciones Alvaro Toledo Pefiaranda Gerente General
Seguros [llimani S.A. Acciones Fernando Arce Grandchant Presidente Ejecutivo
Seguros Provida S.A. Acciones Franz Salinas Soruco Gerente General
SERVICIOS

AMECO LTDA. 11\3/106 I;ZS dieI\II‘:grggifi?éiy Pagarés en Sandra Escobar S. Gerente General
Carlson Dividend Facility S.A Acciones Pablo Trigosso Venario Director

INTEGRA S.A. Acciones José Tapia Castellon Gerente General
Merinco S.A. Pagarés en Mesa de Negociacién José Zeballos Vargas Gerente General
Panamerican Investments S.A. Pagarés en Mesa de Negociacién Pablo Herrera Controller

Sociedad Hotelera Los Tajibos S.A. Acciones Juan Pablo Rojas Urioste Gerente General
SERVICIOS FINANCIEROS
Almacenes Internacionales RAISA S.A. Acciones Mario Gainsborg Ayoroa Gerente General

Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa

Pagarés Bursdtiles

Rainier Anslinger Amboni

Gerente General

Acciones, Bonos de Largo Plazo y

BISA Leasing S.A. Pagarés Bursitiles Jorge Fiori Campero Gerente General
Fortaleza Leasing S.A. Pagarés Bursitiles Juan Navarro Rossetti Gerente General
MUNICIPAL

Gobierno Municipal de La Paz Bonos Municipales Luis Revilla Herrero Alcalde Municipal
TRANSPORTES

Empresa Ferroviaria Andina S.A.

Acciones y Bonos de Largo Plazo

Eduardo MacLean

Gerente General

Empresa Ferroviaria Oriental S.A.

Acciones

Jaime Valencia Valencia

Gerente General

(1) No incluye Patrimonios Auténomos Emisores de Valores Negociables.



Oficina

Central Direccion Teléfono Correo electrénico Pigina Web

La Paz Av. 16 de julio esq. Campero N° 1591 591-2-2363351 safi@grupofortaleza.com.bo www.grupofortaleza.com.bo

La Paz Edif. De Ugarte Ingenierfa, Piso 10, Of. 1001 591-2-2317315 safiunion@bancounion.com.bo www.saftunion.com.bo

San Cruz Av. Gustavo Parada NEREEEHEEEEMEEASt0 591-3-3397878 gsalinas@santacruzfg.com

Redentor

La Paz Calle México N° 1530, San Padro 591-2-2900350 fsalazar@ecofuturo.com.bo

Cochabamba  Avenida Ballivian N° 0576 591-4-4523001 info@fondodelacomunidad.com.bo Zg\gﬁondodelacomumidad.c

Santa Cruz ﬁ\;clijiits(;Redentor esquina Gustavo Parada N°36 591-3-3373737 psuarez@fassil.com.bo www.fassil.com.bo

La Paz Calle Belisario Salinas esq. Sanchez Lima N° 520 591-2-2419323 prodemffp@prodemffp.com.bo www.prodemffp.com.bo

La Paz Av. Arce esq. Coredero N° 2799 591-2-2434142 www.grupofortaleza.com.bo

La Paz Calle Yanacachi N° 1489 - Villa Fitima 591-2-2219595 contacto@americatextil.com www.americatextil.com

Santa Cruz Avf Be;ni esquina <l Lo 591-3-3120605 croda@aguai.com.bo www.aguai.com.bo

Edificio Gardenia

La Paz Calle Lucas Jaimes N° 1959 591-2-2220200 drogueria@inti.com.bo www.inti.com.bo

Sucre Pasaje Armando Alba N° 80 591-4-6453882 info@fancesa.com www.fancesa.com

La Paz Calle Chichas N° 1292 591-2-2-229905 quality_srl@yahoo.es

Santa Cruz ~ Parque Industrial PI 22 591-3-3463095 plasmar@tigre.com.bo www.tigre.com.bo

Cochabamba  A.V. Melchor Urquidi #1126 casi esquina Av. Uyuni  591-4-4488750 frutte@entelnet.bo www.frutte.bo

La Paz Calle Mercado N° 1075 591-2-2406040 info@soboce.com www.soboce.com

Cochabamba  Av. Blanco Galindo Km. 10.5 591-4-4260164 info@pilandina.com.bo www.pilandina.com.bo

Santa Cruz ~ Av. José Estenssoro N° 100 591-3-3713000

Santa Cruz Av. San Martin N° 1700 Equipetrol 591-3-3453700 www.ypfbchaco.com.bo

La Paz Km. 7 1/2 antigua carretera a Cbba, S/N 591-3-3566000 ccamacho@ypfbtransporte.com www.ypfbtransporte.com

La Paz Av. 20 de octubre N°. 2680, Esq. Campos 591-2-2432121 info@alianzaseguros.com www.alianza.com.bo

Santa Cruz ~ Av.Viedma N°19 591-3-3375656 vida@alianzaseguros.com www.alianza.com.bo

La Paz Av. 16 de Julio N° 1479 591-2-2352123 bisaseguros@grupobisa.com www.bisaseguros.com

Santa Cruz Av.Virgen de Cotoca N° 2080 591-3-3487273 mlucca@grupofortaleza.com.bo www.grupofortaleza.com.bo

Santa Cruz ~ Calle Asuncién N° 223 591-3-3716565 jsaa@latinaseguros.com.bo www.latinaseguros.com.bo

La Paz Av. 6 de agosto N° 2860 591-2-2115355 vpaz@grupobisa.com www.lavitaliciaseguros.com .

Santa Cruz Av. Monesefior Rivero N° 223 591-3-3716262 nacionalvida@nacionalvida.com.bo ~ www.nacionalvida.com.bo §

La Paz Calle Loayza Edif Mariscal de Ayacucho Piso 10 591-2-2203040 sisalp@entelnet.bo www.segurosillimani.com.bo »

La Paz Av. 20 de Octubre N° 2524, Edificio San Jose 591-2-2430300 medios@segurosprovida.com.bo www.segurosprovida.com.bo g
3

La Paz Calle Ecuador N° 2325, Edif. Dallas P. 3, Sopocachi 591-2-2420125 info@amecobolivia.com www.amecobolivia.com %

La Paz Calle 15 Calacoto, Torre Ketal Piso 4 Of. 4 591-2-2799046 bfmsa@entelnet.bo =]

Cochabamba  Av. Peru. Calle Medinacelli # 1233 591-4-4419900 comunicacionesintegr@integra-sa.com  www.integra.com E

La Paz Plaza Isabel La Catélica No. 2478 591-2-2433131 gerencia@ritzbolivia.com www.ritzbolivia.com '.E

La Paz Calle 15 Calacoto, Torre Ketal Piso 4 Of. 3 591-2-2773191 pabloherrera@grupopanamerican.com 8

Santa Cruz ~ Av. San Martin N° 455 591-3-3421000 vhbustillo@lostajiboshotel.com www.lostajiboshotel.com S
3

Santa Cruz Avenida Beni N°2933, entre calle Uruct y 3° anillo  591-3-3111346 mgainsborg@grupobisa.com www.grupobisa.com 0

La Paz Calle Loayza N° 255 591-2-2317379 ranslinger@bancounion.com.bo 8
=

La Paz AV. 20 de Octubre N° 2665 Edificio Torre Azul 591-2-2434624 jfiori@grupobisa.com www.bisaleasing.com S
P—

La Paz Av. Arce Nro. 2799 591-2-2434142 fortalezaleasing@grupofortaleza.com.bo  www.grupofortaleza.com.bo N

La Paz Calle Mercado N° 1298 591-2-2650000 dvelasco@lapaz.bo www.lapaz.bo

La Paz Calle Fernando Guachalla N° 494 591-2-2414400 efasa@fca.com.bo www.fca.com.bo

Santa Cruz Av. Montes final s/n 591-3-3387000 ferroviaria@fo.com.bo www.fo.com.bo
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BBV GESTION 2010

1. SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA

En la gestion 2010 la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV)
registra una utilidad neta de Bs3.397.772, este resultado es
mayor que el obtenido en la gestién 2009 (Bs1.996.896),
en un 70,15%. Con relacién a la utilidad presupuesta,
sefialar que la utilidad ejecutada en la gestién 2010 fue un
25% mayor a dicha estimacién. Estos resultados estdn sus-
tentados principalmente en la inscripciéon de nuevas
emisiones, las cuales superaron los $us 528 millones en la
gestién 2010, ($us 355 millones en 2009), como también
a la cantidad de operaciones registradas en ese periodo, $us
3.915 millones ($us 2.783 millones en 2009). Otro factor
fundamental que incidi6 en la utilidad de la gestién 2010,
fue el resultado de la participacién de la BBV en el capital
de la Entidad de Depésito de Valores de Bolivia S.A. (EDV
S.A..). Esta participacion significa un ingreso de Bs1.383.402
durante la gestién 2010, que representa el 95% del total
de los ingresos financieros (gestiéon 2009, Bs1.725.823).

Con relacién a los ingresos operacionales de la entidad en
la gestion 2010, 37% corresponde a ingresos por concepto
de comisiones por inscripcién de valores (gestién 2009,
40%), el 34% a comisiones por operaciones (gestién 2009,
28%), el 24% a comisiones por mantenimiento de valores
inscritos (gestién 2009, 26%) y el restante 5% corresponde
a venta de servicios de informacién y otras comisiones

(gestion 2009, 6%).

Los gastos de administracién alcanzan en la gestion 2010

a un total de Bs6.522.902 (gestién 2009, Bs6.899.310).

Al cierre del 2010 se registra un patrimonio neto de
Bs16.593.623 (gestion 2009, Bs14.486.410), 15% mayor
al de la gestion 2009. El Valor Patrimonial Proporcional,
en consecuencia, es de Bs34.003,33 por accién (gestion
2009, Bs29.685,27). La rentabilidad con relacién al patrimonio
(ROE) es de 22% (gestién 2009, 15%). La rentabilidad
con relacién a los activos (ROA) de 18% (gestion 2009,
13%).

El activo total de la entidad, al 31 de diciembre de 2010,
alcanza a Bs20.442.261 (gestion 2009, Bs16.818.701), de los
cuales el 51% corresponden a activos corrientes y 49% a activos
no corrientes. Los componentes més representativos del activo
son las inversiones en activos altamente liquidos del orden

del 40%, la participacién en el capital de la EDV S.A. del
27% vy los activos fijos tangibles e intangibles del 15%.

Con respecto al Pasivo, éste alcanza a Bs3.848.637, lo que
significa un incremento con relacién a la gestién pasada
de Bs1.516.346, de los cuales el 26% corresponden a
comisiones no devengadas por inscripcién de emisiones en
curso, 19% a las provisiones y 14% a impuestos por pagar,
entre los mds representativos.

2. FORTALECIMIENTO INSTITUCIONAL

Politicas, Normas y Procedimientos Internos

Con la participacién de todo el personal, durante la gestion
2010 se logré la actualizacién del Manual de Procedimientos,
el cual se constituye en uno de los elementos fundamentales
del Sistema de Control Interno de la entidad. Este documento
describe los procesos que realizan todas las dreas al interior
de la BBV, en forma ordenada y secuencial, incluyendo
algunos procedimientos de contingencia.

Cada procedimiento contiene diagramas de flujo, los cuales
permiten una lectura gréfica y practica de la trayectoria de
las distintas operaciones y actividades.

Esta importante herramienta de administracion fue aprobada
por el Comité de Procedimientos en fecha lero de diciembre

de 2010.

Por otro lado, la Direccién de Tecnologia e Informacién
implementé el modelo COBIT (Control Objetives for
Information and related Technology) para la descripcion,
control y gestién de sus procedimientos. COBIT, es un con-
junto de mejores practicas para tecnologfas de la informacién
que abarca las siguientes normas:

Contratos de Tecnologfa
Administracién de Riesgos
Servicio al Usuario
Problemas e Incidentes
Soporte Técnico
Telecomunicaciones y Redes
Seguridad

Desarrollo

Ambiente de Produccién
Plan de Contingencia



1.- Situacién Financiera de la Empresa
2.- Fortalecimiento Institucional
3.- Desarrollo de Mercado e Innovacién Financiera

4.- Educacién

Gracias a estas normas, la BBV reformulé su Politica de
Seguridad de la Informacién, basada en estdandares inter-
nacionales que siguen la linea COBIT.

Fortalecimiento Tecnolégico

Mejoramiento de la Infraestructura Tecnoldgica

La BBV trabajé en renovar la mayor parte de la infraestructura
de servidores, a través del uso de la virtualizacién de los
servicios y el aprovisionamiento de un Storage (tecnologfas
de punta, que en estos tltimos afios tuvo un crecimiento
exponencial).

Por otro lado, se trabajé en la reconfiguracién de la red para
que proporcione un adecuado entorno colaborativo hacia
el interior de la entidad y un entorno seguro hacia el exte-
rior.

Desarrollo de aplicaciones y servicios nuevos

Se realizaron mejoras en el MEB, con el objetivo de optimizar
las conexiones a Bases de Datos, incrementar la seguridad
de acceso y de pruebas, ademads de actualizar la documentacién
técnica.

Se desarrollaron los siguientes servicios internos y exter-
nos:

° Mesa de Ayuda

° Area de testeo

° Alojamiento Interno de Servicios web (Correo elec-
trénico y Sitio web)

° Intranet institucional

Se implementaron las siguientes aplicaciones de apoyo al
negocio y al control:

° Médulo de auditoria

° Mdédulo de Valoracién en el Extranjero

° Depésito a Plazo Fijo emitidos en el mes (Anexo
A)

° Bandas de Desactivacién

° Intranet Administrativa

5.- Difusién de la Bolsa y del Mercado de Valores

6.- Automatizacién de la Informacién
7.- Mejora de la Normativa Interna

8.- Otras Actividades

Capacitacién al equipo de la Direccién de Tecnologia
e Informacién

° El equipo de Soporte inici6 la capacitacién en Tec-
nologfas de Comunicaciones, esencial para la nego-
ciacién electrénica.

° El equipo de Desarrollo, participé de cursos de actua-
lizacién en desarrollo de aplicaciones con Visual
Studio.

° El equipo de Tecnologia e Informacién en su conjunto,

se certificé en la carrera de programacién de Pro-
gramador 5 estrellas, llegando a la tercera estrella
en su mayorfa.

° Un miembro del equipo de Tecnologfa e Informacién,
obtuvo el titulo de Administrador de Bases de Datos
certificado por Microsoft.

° Un miembro del equipo de Tecnologfa e Informacién,
venci6 el primer nivel de certificacién internacional
en Software Testing.

Gestién de Recursos Humanos

Durante la gestién 2010, se efectuaron modificaciones al
Manual de Funciones de acuerdo a cambios planteados en
la estructura orgénica de la entidad, incorporando el cargo
de Analista de PyMES, Agencias de Bolsa y SAFI'S, depen-
diente de la Direccién de Supervisién y Anilisis, cuya
funcién principal es el andlisis, revision, supervisién y
registro de la informacién y/o documentacién proporcionada
por las PyMES como emisores en Mesa de Negociacién,
Agencias de Bolsa y Sociedades Administradoras de Fondos
de Inversion.

3. DESARROLLO DE MERCADO E
INNOVACION FINANCIERA

Difusién de Informacién sobre Valores Emitidos en el

Extranjero

En el marco de la normativa del Mercado de Valores, la
BBV inici6 el proceso de distribucién de informacién de
precios y tasas de valores emitidos en el extranjero a los
participantes del mercado de valores que tienen registrado
este tipo de instrumentos en las carteras que administran.

Para este fin, la BBV firmé un contrato con la Agencia
Informativa Internacional Thomson Reuters para utilizar
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el producto DataScope Select, plataforma de distribucion
de datos de contenido global.

Asimismo, se disefi6 e implementd internamente un Sistema
de Informacién de Valores Emitidos en el Extranjero (SIVEE)
que permite automatizar procesos y eliminar riesgos operativos;
paralelamente se emitié un Manual para la Difusién de
Informacién sobre Valores emitidos en el Extranjero, que
establece procedimientos para la obtencién y difusién de
la informacién.

Dado el dinamismo bajo el cual operan este tipo de inversiones,
en el camino se han realizado modificaciones y adiciones
al Sistema y al Manual que permiten brindar un mejor
servicio a los clientes de la BBV.

Mercado Electrénico Bursatil (MEB)

El Mercado Electrénico Bursdtil (MEB), es un proyecto de
gran magnitud que fue disefiado en fases, a fin de coordinar
con todos los participantes y avanzar en un cambio conceptual
progresivo. La gestién 2010 se desarrollé en el marco de la
Fase I, enfocando esfuerzos en concertar temas referidos a
la funcionalidad del sistema con los usuarios finales del pro-
ducto.

Nuevos Operadores de Bolsa

Durante la gestién 2010, se evalué a ocho postulantes para
Operadores de Bolsa, a través de un examen que cubre
materias tedricas y practicas relacionadas con el Mercado
de Valores, reglamentacién vigente y aspectos econémico-
financieros y legales.

Apoyo a la PyME para su incorporacién al Mercado
de Valores

Continuando con su estrategia de incorporacién de la PyME
al mercado de valores la BBV, inscribié en marzo 2010, a
una PyME mds en el Mecanismo de Mesa de Negociacién,
Mercantile Investment Corporation Bolivia S.A. Merinco
S.A. inscribi6é Pagarés para su Negociacién en Mesa con
un Margen de Endeudamiento de hasta $us 1 millén. Al
31 de diciembre de 2010, la PyME se ha financiado un total
de $us 447 mil.

4. EDUCACION

Con el fin de profundizar el conocimiento del mercado de
valores en Bolivia durante la gestién 2010 se trabajé en la
elaboracién de un nuevo Convenio de Colaboracién Relativo
al Programa de Diplomado de Asesores de Inversién con
el Centro AFIN para lanzar una segunda versién de este
Diplomado.

El objetivo del Diplomado es formar profesionales con el
conocimiento y las herramientas técnicas necesarias capaces
de brindar asesoramiento a inversores particulares e insti-
tucionales sobre las alternativas de inversién en nuestro
pais y fuera de él, brindando soluciones innovadoras que

permitan rentabilizar al mdximo sus ahorros para transformarlos
en beneficios con seguridad y transparencia.

Se espera que la segunda versién del Diplomado se lance
en el transcurso del primer semestre de la gestiéon 2011,
enfocando su promocién a las distintas Agencias de Bolsa,
SAFI'S y otras instituciones del mercado de valores, asi
como a personas particulares interesadas en profundizar
sus conocimientos en este campo.

5. DIFUSION DE LA BOLSA Y DEL MERCADO
DE VALORES

Pégina Web

En la Gestién 2010, se inicié la publicacién en nuestra
pagina web de los Reportes referidos a Caratula de Agencias
de Bolsa y SAFI’S, con informacién sobre datos de Contacto
de la Entidad, Objeto, Principales Ejecutivos, Instrumentos
Vigentes, entre otros. Las Caratulas son actualizadas men-
sualmente en la pagina web de la BBV y su generacién es
realizada automdticamente a través del capturador web.

Por otro lado, con el fin de mejorar la carga de los Hechos
Relevantes en el Sistema de Transferencia Electrénica a
través de nuestra pagina web, se complementé el Médulo
de publicacién de Hechos Relevantes, con la inclusién de
la herramienta para texto enriquecido. Con esta mejora,
el Sistema le permite al usuario enriquecer el texto a
publicarse en nuestro portal, facilitando la comprensién
del mercado sobre la informacién relevante publicada por
el participante.

Boletines de Informacién

Por tercer afio consecutivo se continda con el boletin mensual
“La Bolsa en el Mes” el cual es difundido de manera gratuita
a nuestra base de datos de mas de 2.000 personas que reciben
informacién sobre estadisticas bursdtiles, econémicas y
financieras. Cabe destacar que este boletin ha sido mejorado
durante la gestién 2010, incluyendo la variacién del Tipo
de Cambio del Real frente al Boliviano, (debido a la impor-
tancia de los términos de intercambio entre la Republica
del Brasil y nuestro pafs para nuestra economfa) y la inclusién
de la Seccion de “Noticias Relacionadas”, que pretende
mostrar al lector aquellas noticias del 4mbito financiero de
cardcter nacional e internacional destacadas en el mes.

Asimismo, por segundo afio consecutivo, se viene elaborando
el “Reporte Trimestral de Inversionistas Institucionales”
que contiene informacién sobre la cartera, inversiones,
clientes y rentabilidades de las inversiones que realizan las
Compafifas de Seguros, el Fondo de Capitalizacién Individual
administrada por las Administradoras de Fondos de Pensiones
(AFP’S) y los Fondos de Inversiéon Abiertos y Cerrados
administrados por las Sociedades Administradoras de Fondos
de Inversion (SAFI'S). Este Boletin es difundido de manera
gratuita a nuestra base de datos de correos electrénicos y
publicado en nuestra pdgina web.



Por otra parte, se ha continuado con la distribucién del
Boletin Estadistico Mensual, Boletin Diario de Operaciones
y del servicio de Transmisién de Hechos de Mercado. El
Boletin Estadistico Mensual es distribuido a 18 instituciones
relacionadas al mercado de valores en Bolivia y contiene
informacién sobre las transacciones, emisiones y colocaciones
en Bolsa, ademés de estados financieros de la Bolsa, Agencias
de Bolsa, SAFI’S y sus Fondos de Inversién. Al Boletin
Diario de Operaciones, estdn suscritas 19 instituciones del
mercado de valores, que obtienen informacién de las trans-
acciones diarias realizadas por las 9 Agencias de Bolsa,
ocurridas en los distintos mecanismos de negociacién de
la BBV. El servicio de Transmisién de Hechos de Mercado
es distribuido a m4s de 22 instituciones del mercado de
valores entre Agencias de Bolsa, SAFI'S, una de las Sociedades
de Titularizacién, la Entidad de Depésito de Valores S.A.
y las AFP’S que utilizan esta informacién, dependiendo
del caso, para la valoracién de cartera propia y de clientes.

6. AUTOMATIZACION DE LA INFORMACION

Continuando con la automatizacién de los procesos de
difusién de informacién, en febrero 2010 mediante Circular
BBV-GG N°03/2010 se establecieron los formatos y el pro-
cedimiento de presentacién de Hechos Relevantes e Infor-
macién Financiera Trimestral para Emisores, a través del
Sistema de Transferencia Electrénica.

Asimismo, mediante Circular BBV-GG N°04/2010, en
marzo 2010 se determinaron los formatos y el procedimiento
de presentacién de los Hechos Relevantes e Informacién
Financiera Trimestral de los Patrimonios Auténomos
que administran las Sociedades de Titularizacién.

Con esta iniciativa, la BBV logré que los emisores y las
Sociedades de Titularizacién se sumen a las Agencias y
SAFI'S para el envio de su informacién mediante archivos
electrénicos a través de un capturador web, automatizando
la generacion de la informacién referida a:

° Hechos Relevantes: la informacién relevante de los
participantes del mercado es publicada autom4ti-
camente en la pdgina web, una vez que su publicacién
ha sido autorizada por la BBV.

° Informacién Financiera: una vez que la informacion
financiera de los participantes se recibe mediante
el capturador web, se generan los Estados Financieros
de manera automatica en los formatos establecidos
por el regulador.

Es importante mencionar que esta automatizacién en la
recepcion de la informacién vino acompafiada de las capa-
citaciones respectivas a los emisores y Sociedades de Titu-
larizacién, quienes junto a las Agencias de Bolsa y SAFI'S,
son los usuarios del Sistema de Transferencia Electrénica
de la BBV. Luego de realizar las capacitaciones, se procedié
con la suscripcién de contratos entre la BBV vy el participante

para el uso del Sistema de Transferencia Electrénica, en
los cuales se establecen las responsabilidades y obligaciones
de cada una de las partes.

En ambos casos, los médulos desarrollados fueron imple-
mentados de manera exitosa y en la actualidad se encuentran
funcionando.

7. MEJORA DE LA NORMATIVA INTERNA
Resoluciones Normativas de Directorio

° Mediante Resolucién Normativa de Directorio
No.02/2010, de fecha 18 de mayo de 2010, se deter-

mind lo siguiente:

Se aprueba la modificacién del punto 5.6. y del
Anexo I del Tarifario Oficial de la Bolsa Boliviana
de Valores S.A., en lo referente a la informacién de
valores emitidos en el extranjero.

Se aprueba la inclusién de la tarifa referida a la trans-
misién de informacion de valores emitidos en el
extranjero en el Anexo I del Tarifario Oficial de la

BBV.
Resoluciones de Directorio

° Mediante Resolucién de Directorio No.01/2010,
de fecha 16 de diciembre de 2010, se resuelve modificar
el Reglamento Interno de Registro y Operaciones
de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. en lo referente
a la forma y plazo de Liquidacion de Acciones de
nuevas emisiones representadas en forma fisica y
emitidas por sociedades por acciones, para su nego-
ciacién en el Mecanismo de Colocacién Primaria
Especial.

Circulares

° Mediante Circular BBV-GG No0.01/2010, de
fecha 08 de enero de 2010, se establece el horario,
formato y detalle de los archivos de informacién de
Instrumentos Financieros a ser remitidos a la Bolsa
Boliviana de Valores S.A. por las Sociedades Admi-
nistradoras de Fondos de Inversién.

° Mediante Circular BBV-GG No0.02/2010, de
fecha 08 de enero de 2010, se dispone el horario,
formato y detalle de los archivos de informacién de
Instrumentos Financieros y Operaciones a ser remitidos
a la Bolsa Boliviana de Valores S.A. por las Agencias
de Bolsa.

° Mediante Circular BBV.GG No0.03/2010, de fecha
26 de febrero de 2010, se establece el formato y el
procedimiento de presentacion de Hechos Relevantes
e Informacién Financiera trimestral que los Emisores
deben remitir a la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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En dicha Circular se constituye el envio de la infor-
macién antes indicada a través de la Plataforma
Electrénica del Sistema de Transferencia Electrénica
de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

° Mediante Circular BBV.GG No0.04/2010, de fecha
30 de marzo de 2010, se establece el formato y el
procedimiento de presentacién de Hechos Relevantes
e Informacién Financiera trimestral que las Sociedades
de Titularizacién deben remitir a la Bolsa Boliviana
de Valores S.A. En dicha Circular se constituye el
envio de la informacién antes indicada de acuerdo
a los formatos, procedimientos y condiciones esta-
blecidos mediante Circular BBV-GG No.03/2010.

° Mediante Circular BBV-GG No0.05/2010, de
fecha 22 de abril de 2010, se establece la “Guia para
la Elaboracién del Folleto Informativo para la Ins-
cripcién de Acciones Suscritas y Pagadas”.

Tarifario Oficial

° Mediante Resolucién ASFI No.899/2010, de
fecha 25 de octubre de 2010, la Autoridad de Super-
visién del Sistema Financiero aprobé las modificaciones

del Tarifario Oficial de la Bolsa Boliviana de Valores
S.A., resueltas mediante Resolucién Normativa de
Directorio No0.02/2010, referidas a la informacién
de Valores emitidos en el extranjero.

8. OTRAS ACTIVIDADES

Inspeccion a Agencias de Bolsa

En cumplimiento al articulo 32 de la Ley del Mercado de
Valores, al articulo 20 inciso b) de la Regulacién para Bolsas
de Valores y al articulo I1.18 numeral VIII) del Reglamento
Interno de Registro y Operaciones de la BBV, en los que
se establece que las Bolsas de Valores podran realizar ins-
pecciones a las Agencias de Bolsa, se realizé la inspeccion
a Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa.

Guia para la elaboracién del Folleto Informativo para
la inscripcién de Acciones Suscritas y Pagadas

Con el propésito de brindar al mercado informacién respecto
de la Sociedad y de las Acciones Suscritas y Pagadas que
sean registradas, se elaboré una gufa que establece el
contenido minimo para la elaboracién del Folleto Informativo
para la inscripcion en la BBV, de este tipo de valores.
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IA ECONOMIA
EN BOLIVIA

1. CONTEXTO INTERNACIONAL!

El crecimiento de la economia mundial durante la gestion
2010, estuvo impulsado por un mayor dinamismo del
comercio mundial y por el lanzamiento de politicas pablicas
adoptadas por la mayorfa de los pafses frente a la crisis
financiera y econémica global producida entre los afios
2008 y 2009. Sin embargo, durante el segundo semestre de
2010, el crecimiento a nivel mundial se caracterizé por una
diferencia en el ritmo de recuperacion y crecimiento eco-
némico entre regiones. Las economias emergentes mostraron
una mayor velocidad en la dindmica de su actividad, mientras
que las economfas desarrolladas presentaron debilidades
por la situacion fiscal y financiera de varias economfas
europeas. Pese a la volatilidad originada por las tensiones
financieras europeas, los mercados bursétiles tuvieron un
buen desempefio en Asia y en los mercados americanos.

El crecimiento observado en el 2010 muestra la consolidacién
de la recuperacién que América Latina y el Caribe comenzaron
a experimentar, impulsada por el impacto de las medidas
contraciclicas que muchos paises pudieron implementar y
la rdpida recuperacién de la economfa internacional.

Cuadro 1
América Latina: Crecimiento Econémico
(Tasa Anual de Variacién)

Paises 2007 2008 2009 2010p
Argentina 8,7 6,8 0,9 8,4
Bolivia 4,6 6,1 3,4 3,8
Brasil 6,1 5,2 -0,6 1,7
Chile 4,6 3,7 -1,5 53
Colombia 6,9 2,7 0,8 40
Ecuador 2,0 7,2 0,4 35
México 3,4 1,4 -6,1 5,3
Paraguay 6,8 5,8 -3,8 9,7
Perd 8,9 9,8 0,9 8,6
Uruguay 7,5 8,5 2,9 9,0
Venezuela 8,2 4,8 -3,3 -1,6
Ameérica Latina 5,8 42 -1,8 6,0

Fuente: CEPAL p: preliminar

En las economfas emergentes, gracias a su desempefio macro-
econdémico y a la favorable percepcién de riesgo de los
inversionistas, se observé nuevamente un fuerte ingreso
de flujos de capitales, lo que influy6 sobre los tipos de cambio,
principalmente en las economias de América Latina. Este
escenario, generé presiones hacia la apreciacién de las
monedas de las economfas receptoras, que implementaron
medidas administrativas, controles de capitales o intervenciones
cambiarias con el objetivo de moderar las presiones a la
apreciacién de sus monedas.

Por otro lado, los precios de las materias primas continuaron
mostrando alzas generalizadas en los Gltimos meses. Sin
embargo, la inflacién en el mundo tuvo una trayectoria
distinta entre regiones. Por ejemplo, en paises desarrollados
se mantuvo en niveles todavia bajos, pero mayores a los de
la gestion 2009, razén por la cual existe preocupacion en
algunas economias. Por otro lado, en las economfas emergentes
se han registrado mayores presiones inflacionarias, resultado
tanto de la inflacién importada como del fuerte crecimiento
de la demanda interna.

Segtin la CEPAL, la tasa de crecimiento de la regién
disminuird al 4,2% en la gestién 2011. El menor impulso
sobre la demanda proveniente de las politicas publicas, el
agotamiento de la capacidad de produccién excedente y
la desaceleracién de la economia mundial y su impacto en
los flujos de comercio permiten pronosticar una desaceleracién
del crecimiento econémico de la region.

2. CONTEXTO ECONOMICO NACIONAL?

En el afio 2010 la economia boliviana mostré un crecimiento
sostenido, comportamiento originado en el dinamismo de
varias actividades no extractivas como el transporte, los
servicios financieros y la manufactura. Las actividades
extractivas no renovables repuntaron por una mayor dindmica
del sector hidrocarburos. En el sector externo se registr6
superdvit en la cuenta corriente de la balanza de pagos, con
el consecuente incremento de las reservas internacionales
(RIN). La actividad de intermediacién financiera alcanzé
ratios que reflejaron la contribucién del sector a la actividad
econdmica boliviana.

1 BCB (Informe de Politica Monetaria enero 2011) y CEPAL (Balance Preliminar 2010)

2 BCB (Informe de Politica Monetaria enero 2011)



1.- Contexto Internacional

2.- Contexto Econémico Nacional

3.- Sector Fiscal

El buen desempefio del sector transporte estuvo relacionado
en gran medida por el crecimiento del transporte aéreo
(29%), siendo uno de los mas dindmicos de la economfa.
El subsector bancario registrd el mayor crecimiento al
interior del sistema financiero y la produccién de bebidas
y tabaco, alcanzé tasas de variacién en torno al 6%, esti-
mulando el crecimiento de la industria manufacturera.

2.1. Producto Interno Bruto?

En la gestién 2010, Bolivia tuvo un crecimiento del 3,8%
y continué creciendo a tasas sostenidas y sin las fuertes
oscilaciones registradas en otras economias de la regién en
relacion a gestiones pasadas (ver cuadro 1).

Al tercer trimestre de 2010, las actividades que m4s incidieron
en el crecimiento del PIB fueron las actividades no extractivas.
Entre las mds importantes se destacan el desempefio del
transporte y comunicaciones (0,7% de incidencia), servicios
financieros (0,6%) y la industria manufacturera (0,5%).

Desde el punto de vista del gasto, el crecimiento del PIB
fue impulsado por la demanda interna, cuya incidencia
(4,7%) estuvo inducida por la dindmica del consumo privado
(2,8%). El aporte de la demanda interna en el tercer trimestre
del afio, supera en 1,8% al registrado en igual periodo de
2009. La incidencia de las importaciones superd a la de las
exportaciones en 0,9%, registrando una contribucién
negativa de las exportaciones netas.

Respecto a la inversién, cabe destacar que el crecimiento
fue impulsado por los proyectos de inversién privada, prin-
cipalmente en servicios, construccién y la industria manu-
facturera; mientras que la inversién puablica fue destinada
a las dreas de salud, educacién e infraestructura. La Formacién
Bruta de Capital Fijo contribuy6 con 1,4% al crecimiento
total. En cambio el consumo publico continué mostrando
tasas moderadas, acordes con la politica de austeridad fiscal.

2.2. Inflacién?

En el 2010 la variacién acumulada del Indice de Precios al
Consumidor (IPC) alcanzé al 7,2%, superior al registrado
en el 2009 (0,3%). Este incremento se debi a los siguientes
factores, enumerados por su orden de importancia: a)
aumento de la inflacién importada por el incremento de

4.- Sector Monetario
5.- Sector Externo

6.- Sistema Financiero

precios internacionales de productos basicos, su efecto en
la inflacién de los socios comerciales y las apreciaciones de
sus monedas, b) presencia de un entorno clim4tico adverso
que incidié negativamente en el desempefio agropecuario,
c) incremento de las expectativas de inflacién relacionado
a rumores sobre futuros aumentos de precios, ocasionando
especulacién; d) incremento moderado de la demanda
interna debido a una mejora de los ingresos del exterior; y
e) nivelacién transitoria de los precios de los principales
combustibles en el mercado interno en la dltima semana
del mes de diciembre.

Grifico 1
IPC Variacién acumulada en el afio
(en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCB

2.3. Tipo de cambio’

La politica de estabilidad cambiaria iniciada en el dltimo
trimestre de 2008 se mantuvo hasta noviembre de 2010.
Debido a la continua inflacién en los principales socios
comerciales y la apreciacién de sus monedas, el BCB decidié
apreciar el boliviano a partir de la cuarta semana de noviembre.
Esta modificacion de la orientacion de la politica cambiaria
tuvo como efecto colateral, un aporte para el rdpido
incremento de la bolivianizacién financiera y la acumulacién

de las RIN.

3 BCB (Informe de Politica Monetaria enero 2011)

de Valores S.A.
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Gréfico 2
Evolucién del Tipo de Cambio Oficial délar - boliviano
durante el 2010
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos del BCB

3. SECTOR FISCAL*

Durante el 2010, el sector publico no financiero tuvo un
superavit que se reflejé en una disminucién del financiamiento
interno y del Crédito Neto del Banco Central de Bolivia
(BCB) al sector ptblico no financiero. De acuerdo a datos
preliminares del BCB, los ingresos totales aumentaron un
11,2%, debido a una mayor recaudacién de origen aduanero
y de renta interna, asi como una ganancia de ingresos pro-
venientes del impuesto especial a los hidrocarburos. Los
gastos totales aumentaron un 6,4%, debido al incremento
en gastos de bienes y servicios.

4. SECTOR MONETARIO*

El carécter contraciclico de las politicas del BCB determiné
un cambio gradual en la orientacién de la politica monetaria
en el afio 2010, la cual consistié en una reduccién de los
impulsos monetarios introducidos a inicios de la gestién,
finalizando la misma con retiros de liquidez orientados a
reducir las presiones inflacionarias.

Hasta finales de 2010, la emisién monetaria registré un
incremento de 30,1%, mayor al registrado en las dos tdltimas
gestiones. Los agregados monetarios expresados en moneda
nacional (M1, M2, M3) crecieron a diciembre 2010 en
28,0%, 25,1% y 28,3%, respectivamente. Este comportamiento
se explica principalmente por los dos eventos ocurridos el
ultimo bimestre del afio; a) las apreciaciones del boliviano
frente al d6lar estadounidense y b) la corrida de depésitos
en el sistema financiero. Mientras que los agregados monetarios
que incluyen moneda extranjera (M’1 M’2 y M’3) registraron
menores tasas de crecimiento, 22,9%, 14,3% y 12,5%, res-
pectivamente, resultado de la preferencia del puablico por
la moneda nacional.

Entre las principales medidas de politica monetaria tomadas
por el BCB durante el 2010, se destacan; a) la regulacion
de la liquidez con una oferta creciente de titulos en las Ope-
raciones de Mercado Abierto (OMA), b) el incremento
del encaje legal requerido en moneda extranjera y c) el
impulso a las OMA directas.

5. SECTOR EXTERNO’®

En la gestién 2010, se logré un superavit por $us 860 millones
en la balanza comercial, este saldo positivo fue un 90,9%
superior al registrado en el afio 2009. De este modo, la
balanza comercial contribuyé a que se obtengan saldos
favorables en la cuenta corriente de la balanza de pagos,
con el consecuente incremento de las reservas internacio-
nales.

Las exportaciones totalizaron los $us 6.227 millones, aumen-
tando en 26,6% respecto al 2009. Este crecimiento se debié
tanto a mayores volimenes exportados como a los precios,
siendo el sector de hidrocarburos el que mostré mayor cre-
cimiento de sus ventas al exterior (42,3%), seguido de
minerales (29,3%) y productos no tradicionales (13,1%).

Las importaciones alcanzaron los $us 5.367 millones, regis-
trando una variacién positiva del 20,1% respecto a la gestién
anterior. Comportamiento originado en el incremento de
las importaciones de bienes de consumo (25,0%), bienes
intermedios (18,3%) y bienes de capital (21,5%), estos
Gltimos destinados principalmente a la industria.

Grifico 3
Exportaciones Bolivianas
(en millones de délares)
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4 BCB (Informe de Politica Monetaria enero 2011)
5 INE (Indicadores de Comercio Exterior — IV Trimestre 2009)



6. SISTEMA FINANCIERO

6.1. Captaciones

El total de depésitos del piiblico captado por el Sistema de
Intermediacion Indirecta, crecié en 6,4% entre el 2009 y
el 2010, llegando a $us 8.761 millones en captaciones. Los
Bancos captaron un 8,9% mds en relacion al 2009, llegando
aun total de $us 6.214 millones en captaciones. A diciembre
2010, las Cooperativas captaron un 16,5% més de depésitos
en relacién al cierre del 2009, llegando a los $us 461 millones.
Mientras que las captaciones registradas por los Fondos
Financieros Privados y por las Mutuales registraron caidas
del 14,0% vy 5,7% respectivamente, llegando cada una a
mantener a diciembre 2010 un total de $us 666 millones
y $us 420 millones, respectivamente.

Grifico 4

Depositos del Publico en millones de délares
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién de la ASFI

De acuerdo al siguiente grafico, a diciembre 2010 las Cuentas
de Ahorro representaron el 48% del total de las captaciones
del piblico, mientras que los Depésitos a Pla Fijo tuvieron
una participacién de 52% sobre el total de las captaciones
del sistema. En el periodo 2009 - 2010, las Cuentas de
Ahorro y Dep6sitos a Plazo Fijo crecieron en 3% y 7%, res-
pectivamente.

Grifico 5
Composicién de los Depésitos del Pablico
en millones de délares
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién de la ASFI

6.2. Colocaciones

Al cierre del 2010, el total de créditos que el Sistema de
Intermediacién Indirecta otorgé al piblico alcanza a los
$us 6.671 millones. Los Bancos colocaron un 29,2% mds
de créditos en comparacién al cierre del 2009, llegando a
tener un total de $us 5.261 millones de cartera colocada.
Las Mutuales aumentaron su cartera en 14,9% mas que lo
colocado en el 2009, llegando a los $us 310 millones en
créditos otorgados. Las colocaciones registradas por los
Fondos Financieros Privados fueron las dnicas que experi-
mentaron una caida entre el periodo 2009 y 2010, llegando
a colocar $us 672 millones. En cuanto a las Cooperativas,
a diciembre 2010 alcanzaron a los $us 428 millones en colo-
caciones, 21,4% mds que al cierre de la gestién 2009.

Grifico 6

Cartera de Créditos en millones de délares
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En cuanto a la concentracién de los créditos comerciales
por tipo de entidad financiera, se observa en el gréfico
siguiente que la gran parte de estas colocaciones estd con-
centrada en los Bancos, 98,9% para la gestién 2010. La
participacién de la cartera de créditos de las Mutuales cay6
a 0,1% sobre el total de las colocaciones comerciales. Las
colocaciones de los Fondos Financieros Privados llegaron
a constituir el 1% vy la representacién de las colocaciones
de las Cooperativas se mantuvo en 0.1% del total de créditos
comerciales, en relacién al afio pasado.

Griéfico 7
Composicién de la Cartera de Créditos Comerciales
en millones de ddlares
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién de la ASFI

En el grafico siguiente, se observa que la cartera de créditos
comercial del Sistema de Intermediacién Indirecta ha
crecido en un 3% entre diciembre 2009 y diciembre 2010,
pasando de $us 2.033 a $us 2.094 millones. Asimismo, se
registra un crecimiento del 19,2%, para el mismo periodo,
de los créditos otorgados por el Sistema de Intermediacion
Indirecta por montos mayores a $us 100 mil, muchos de
estos créditos en realidad estdn destinados a financiar a
empresas. Mientras que el monto financiado a través de la
BBV, presenté un incremento mds significativo, 44,2%
entre diciembre pasado y diciembre 2010, pasando de $us
681 millones a $us 982 millones®, mostrando el desarrollo
del mercado de valores dentro del Sistema Financiero boli-
viano.

Grafico 8
Cartera de Créditos mayores a $us 100.000 Vs. Cartera
de Créditos Comercial Vs. Montos Vigentes en Bolsa en
millones de délares
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién de la ASFI y de la BBV

6.3. Liquidez

Como se observa en el grafico 9, el comportamiento de la
Liquidez del Sistema de Intermediacién Indirecta presenta
una caida entre diciembre 2009 y diciembre 2010, este
comportamiento se debe a que el crecimiento de las colo-
caciones ha superado el crecimiento de las captaciones.
Los créditos crecieron a una mayor velocidad que los
depésitos debido a la mayor oferta crediticia y a las dindmicas
campafias que la banca ha desarrollado durante la gestién.

Grafico 9
Comportamiento de la Liquidez en relacion
a los Depésitos
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién de la ASFI

6 Este monto incluye el monto vigente en Bonos Municipales y excluye el monto vigente en Mesa de Negociacién.
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ElL MERCADO DE
VALORES EN BOLIVIA

1. BOLSAS DE LA REGION

En esta gestion, los mercados internacionales volvieron a
experimentar contextos de crisis por los problemas que
atravesaron los pafses desarrollados. En el primer semestre
del afio, se puso en duda la capacidad de repago de la deuda
de Grecia. Més tarde, la desconfianza se extendid a Espatia,
Portugal e Irlanda, provocando presiones sobre el euro. La
posibilidad de una fuerte depreciacién de la moneda, e
incluso la opcién de que los pafses afectados abandonen la
Unién Europea, fueron factores que impactaron negativamente
en la evolucién de los indices bursétiles. En el segundo
semestre la situacién mejord, luego de los paquetes de
asistencia destinados a mitigar la crisis, las sefiales positivas
sobre la economia de Estados Unidos, y un escenario mundial
de abundante liquidez y bajos rendimientos, alentaron un
mayor interés por los activos de los paises emergentes.

En el 2010, el indice General de la Bolsa de Valores de
Lima se ha revalorizado en 64,9% entre diciembre 2009 y
diciembre 2010, el indice Burcap de la Bolsa de Comercio
de Buenos Aires crecié en 47,6% y el indice General de
Precios de Acciones de la Bolsa de Comercio de Santiago

alrededor de un 38%. Estas subidas son significativas si se
comparan con las que han experimentado los indices de
algunas de las economfas mas importantes del mundo. El
FTSE 100 de Londres crecié en 9%, el Dow Jones de Nueva
York se increment6 en un 11,02%, mientras que el EUROS-
TOXX 50, el indice de referencia en la Eurozona, cayé un

5,81%.

La regién también evolucioné con la integracién de las
bolsas de Chile, Colombia y Pert. Si bien durante el afio
2010 atin no iniciaron operaciones como mercado consolidado,
la iniciativa de los tres pafses promete la conformacién del
Mercado Integrado Latinoamericano (MILA), sentando
las bases para una mayor movilidad de capitales en la region.

1.1. Montos negociados por bolsas de la regién

De acuerdo al Informe Estadistico Mensual de la Federacién
Iberoamericana de Bolsas (FIAB) a diciembre 2010, la
Bolsa Boliviana de Valores S.A. es la octava bolsa de catorce
bolsas miembros de la FIAB, esta gestién la BBV escalé
dos puestos mds que el pasado afio, ya que en el 2009 ocupaba
el décimo lugar.

Cuadro 1

Montos Negociados por Bolsas Iberoamericanas

(en millones de délares)

Otros mercados

No. Bolsa Acciones(1) Cuotas FIC(2) Renta Fija(3) Derivados  y productos (4) Total
1 BM&FBOVESPA 868.813,84 967,32 249,47 2.188.288,62  2.094.729,66  5.153.048,91
2 Colombia 28.269,04 1.138.168,92 7.438,18 254.43896  1.428.315,10
3 Santiago 55.455,66 1.144,81 178.181,08 - 541.693,88 776.475,43
4 Mexicana 119.119,45 1.137,15 140,35 78.234,08 - 198.631,03
5  Buenos Aires 3.804,77 0,80 27.755,87 - 13.549,95 45.111,39
6  Costa Rica 40,54 119,91 6.251,44 - 9.166,03 15.577,92
7 Lima 5.973,49 18,35 635,25 - 12,24 6.639,33
8 Boliviana 10,75 32,89 3.652,50 - 218,60 3.914,75
9  Guayaquil 30,50 26,09 1.166,62 - 1.461,32 2.684,53
10 Panami 190,80 145,90 2.188,36 - 150,80 2.675,86
11 El Salvador 33,98 - 549,45 - 2.021,85 2.605,28
12 Quito 72,01 1.097,78 - 1.249,83 2.419,62
13 Montevideo 41,90 1.245,25 - 437,85 1.725,00
14 Caracas 53,55 53,87 - - 107,42

Fuente: FIAB

(1) Monto negociado en acciones - Libro electrénico de 6rdenes, (2) Montos Operados en Cuotas de Participacién en Fondos de Inversién Cerrado, (3) Valores efectivos

operados - Libro electrénico de érdenes, (4) Productos y mercados diversos (BBV: PGB, PGS y LTS)



1.- Bolsas de la Regién

2.- Operaciones en Bolsa

3.- Inscripcién de Valores en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
p

4.- Valores Vigentes en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

1.1.1. Montos negociados en Renta Fija por bolsas de
la region

Si en el cuadro anterior sélo se toma en cuenta las nego-
ciaciones en Renta Fija, la BBV escala al quinto lugar de
catorce bolsas miembros de la FIAB, mostrando la importancia
de nuestro mercado dentro de la regién.

Cuadro 2
Montos Negociados en Renta Fija por Bolsas
Iberoamericanas
(en millones de délares)

5.- Agencias de Bolsa y Sociedades de Titularizacién

6.- Aporte del Mercado de Valores s la Economia Boliviana

7.- Inversionistas Institucionales

8.- Financiamiento en Bolsa por emisor

2. OPERACIONES EN BOLSA

2.1. Monto Operado

Después de 21 afios de operacién, la Bolsa Boliviana de
Valores S.A. bate un record en el volumen de montos
operados. En la gestién 2010, se llegé a negociar $us 3.915
millones, mostrando la importancia del Mercado de Valores
para el financiamiento empresarial.

En relacién al 2009, el monto operado crecié en 40,6%,
incremento originado principalmente en el crecimiento
en ms del 100% en los montos operados en Bonos Cor-
porativos y DPF’S; seguidos por los Bonos Subordinados,
cuya negociacion creci6 en 77,4%. Los valores de renta fija
contintan siendo los mas negociados en la BBV, 99% de

No. Bolsa RentaFija
1 Colombia 1.138.168,92
2 Santiago 178.181,08
3 BuenosAires 27.755,87
4 CostaRica 6.251,44
5 Boliviana 3.652,50
6 Panama 2.188,36
7 Montevideo 1.245,25
8 Guayaquil 1.166,62
9 Quito 1.097,78
10 Lima 635,25
11 ElSalvador 549,45
12 BM&FBOVESPA 249,47
13 Mexicana 140,35
14 Caracas 53,87

Fuente: FIAB

Renta Fija: Valores efectivos operados - Libro electrénico de érdenes

Cuadro 3

Montos Operados en Bolsa

(en délares)

participacion, lo que muestra que los valores representativos
de deuda contintan siendo la principal alternativa de finan-
ciamiento e inversion.

MontosOperados 2009 Part%2009 2010 Part%2010 Var% 09/10
Ruedo 2.778.857.962 99,8% 3.909.949.339 99,9% 40,7%
RentaFija 2.752.767.265 98,9% 3.866.305.177 98,8% 40,5%
Bonos Bancarios Bursatiles 22.054.426 0,8% 39.124.090 1,0% 77,4%
Bonos Largo Plazo 149.910.524 5,4% 324.933.041 8,3% 116,8%
Bonos Municipales 2.276.800 0,1% 649.822 0,0% -11,5%
Bonos del Tesoro 583.169.881 21,0% 513.505.007 13,1% -11,9%
Cupones de Bonos 23.643.439 0,8% 31.365.532 0,8% 32,7%
Dep. Plazo Fijo 1.298.262.042 46,6% 2.678.021.994 68,4% 106,3%
Letras del Tesoro 556.324.773 20,0% 195.643.733 5,0% -64,8%
Pagarés Bursatiles 17.265.767 0,6% 18.158.425 0,5% 5,2%
Valores de Titularizacién 99.859.613 3,6% 64.903.533 1,7% -35,0%

Cuadro 3 contintia en la pdgina siguiente

21 anios Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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Continuacion cuadro 3

MontosOperados 2009 Part%2009 2010 Part%2010 Var% 09/10
Renta Variable 26.090.697 0,9% 43.644.162 1,1% 67,3%
Acciones 2.457.689 0,1% 10.753.428 0,3% 337,5%
Cuotas FIC 23.633.008 0,8% 32.890.734 0,8% 39,2%
Mesa de Negociacién 4.492.980 0,2% 4.796.241 0,1% 6,7%
Pagarés 4.492.980 0,2% 4.796.241 0,1% 6,7%
Total operado en Bolsa 2.783.350.942 100,0% 3.914.745.580 100,0% 40,6%

2.2. Evolucién de las Operaciones

En el siguiente gréfico, se observa la evolucién de las ope-
raciones durante la gestién 2010, el mayor monto operado
fue registrado en el mes de enero, repunte originado por la
colocacién de los Bonos de Largo Plazo del Ingenio Sucro-
alcoholero AGUAI S.A. por un monto de $us 231,7 millones.
Por otro lado, es importante destacar que los niveles de las
operaciones mensuales en Bolsa fueron superiores a los $us
250 millones durante toda la gestién.

Grifico 1
Evolucién Mensual del Monto Operado por Instrumento
(en millones de délares)
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Las operaciones en la BBV con valores emitidos por el
sector privado no financiero (Bonos Corporativos, Pagarés,
Valores de Titularizacién, Acciones y Cuotas de Participacién)
representaron el 11,7% del total negociado el 2010, los
valores del sector privado financiero (Bonos Bancarios y
DPF’S) el 69,4% vy los valores del sector piblico (Bonos
Municipales y Bonos, Letras y Cupones del TGN) el 18,9%,
éstos tltimos redujeron su participacién en relacion a la
gestion pasada, pues en el 2009 representaron el 41,9%.

2.3. Mercado Primario en Bolsa

En la gestién 2010, se registraron operaciones en mercado
primario por $us 410 millones, 60% mds que las operaciones
registradas la gestién pasada. El 56% corresponden a la

colocacién de los Bonos emitidos por el Ingenio Sucroal-
coholero AGUAI S.A., seguidos por la colocacién de los
Valores de Titularizacién de Contenido Crediticio Coboce
- Bisa ST Flujos Futuros 002, que representan el 10% del
total colocado. De estas emisiones, el 54% del financiamiento
empresarial se realizé a plazos iguales o mayores a 5 afios,
y el 56% de las emisiones fueron en moneda nacional.

En el grifico a continuacion se muestra a los emisores en
Bolsa y los valores que colocaron durante la gestién 2010.

Grifico 2
Colocacién de Valores en Mercado Primario durante
el afio por Emisor e instrumento
(en miles de délares)
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2.4. Mesa de Negociacién PyME

La Mesa de Negociacién PyME de la BBV, es un mecanismo
de negociacién exclusivo para PyMEs mediante el cual este
estrato empresarial pueda acceder a un financiamiento
bursatil. El financiamiento bajo este mecanismo en el 2010,
alcanz6 los $us 4,8 millones, 6,7% mas que lo operado en
el 2009, siendo Ameco S.R.L la que m4s financi6 sus ope-
raciones a través de este mecanismo (39% del total negociado),
seguido por Gas&Electricidad (22% del total negociado).

A continuacién se presenta un cuadro con informacién

sobre las negociaciones efectuadas en Mesa de Negociacién
PyME durante las gestiones 2009 y 2010.

Grifico 3
Operaciones en Mercado Secundario durante el afio
(en miles de délares)
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Cuadro 4
Negociacion en Mesa de Negociacién PyME
(en ddlares)

. Estrato Tasas de Rendimiento
Mon PyME Indice PYME  Empresarial Monto 2009 Monto 2010  Promedio Ponderadas 2010
Minimo Maiximo
Ameco 0,74 Mediana 1.114.946 1.252.973 2,718% 6,36%
Gas&Electricidad 0,75 Mediana 2.014.850 1.057.762 4,43% 9,39%
Impresiones Quality 0,19 Mediana 303.514 442.655 4,43% 5,90%
$us  Merinco 1,00 Mediana - 447.000 1,00% 1,25%
Naturaleza 0,31 Mediana 444.152 419.901 2,99% 4,92%
Panam. Investments 0,19 Mediana 29.402 450.439 2,49% 2,87%
Ameco 0,74 Mediana 323.279 618.310 1,99% 5,88%
Bs Gas&Electricidad 0,75 Mediana - 11.478 4,44% 4.44%
Impresiones Quality 0,19 Mediana 247.182 95.723 4,43% 5,88%
Total 4.492.979 4.796.242

Las tasas negociadas este afio en Mesa de Negociacion
PyME cayeron en comparacién con la pasada gestion. La
minima en délares registrada en el 2009 fue de 4,92%,
mientras que para el 2010 la minima fue de 1,00%, la
méxima en ddlares registrada en el 2009 fue de 11,27%,
mientras que el 2010 se registré una mdxima de 9,39%. En
cuanto a las negociaciones en bolivianos, la minima negociada
en el 2009 fue de 5,59%, para el 2010 la minima fue de
1,99% y la mdxima pasé de 12,46% para el 2009 a 5,88%
para el 2010.

2.5. Mercado Secundario en Bolsa

Las negociaciones en mercado secundario durante esta
gestién (compraventa renta fija, compraventa renta variable
y operaciones en reporto) superaron en 38,7% a las nego-
ciaciones realizadas en mercado secundario durante la
gestién 2009, pasando de $us 2.523 millones a $us 3.499
millones en total para el afio 2010.

A continuacién se presenta un grafico con la evolucién de
las operaciones en mercado secundario durante este afio.

2.6. Negociaciones por Tipo de Operacién y Moneda

2.6.1. Negociaciones por Tipo de Operacién

Con relacién al tipo de operacién, los montos negociados
durante el 2010 en operaciones de reporto y compraventa
crecieron en 67,9% y 18,8%, respectivamente. La relacién
entre ambas operaciones registré variaciones respecto al com-
portamiento presentado en las gestiones 2008 y 2009, pues
las operaciones de reporto representan la mayor proporcién
para esta gestion, como se observa en el siguiente grafico.

Grifico 4

Relacién Anual por Tipo de Operacién en Ruedo
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2.6.2. Negociaciones por Moneda

Contrariamente a la gestién pasada, la moneda m4s negociada
fue el boliviano, pasando de 40,6% a 56,8% del total operado
en Ruedo en el 2010 con valores de Renta Fija (compraventa
y reporto). Mientras que la participacién de operaciones
en moneda extranjera cayé de 41,9%, en el 2009, a 28,4%
para el 2010. Las operaciones en UFV representaron el
14% del total operado en Ruedo, reduciendo su participacién
en alrededor de 3 puntos porcentuales en relacién a la
pasada gestion.

Grifico 5
Volumen operado en Ruedo Renta Fija por moneda
Compraventa y Reporto

(en millones de délares)
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En compraventa, las transacciones en bolivianos crecieron
en 57%, mientras que las operaciones en délares cayeron
en 26,3%. En cuanto a las operaciones en UFV, éstas
crecieron en 20,6%, en relacién a la gestién 2009. En
conjunto, las operaciones en estas tres denominaciones
representan el 98,4% del total operado en compraventa.

Con respecto a las operaciones en reporto, las operaciones
en bolivianos registraron un crecimiento mayor al 100%,
mientras que las operaciones en délares y en UFV, crecieron
en 18,7% y 12,6% respectivamente. En conjunto, las ope-
raciones en estas tres denominaciones representan el 99,8%
del total operado en reporto.

2.7. Operaciones en Renta Variable y Capitalizacion
de Mercado

El monto negociado con valores de renta variable fue de
$us 44 millones, superior al registrado en el 2009 en 69,2%.
Dentro las operaciones con estos instrumentos el 74,8%
pertenece a negociaciones con Cuotas de Participacién en
Fondos de Inversién Cerrados por un monto de $us 33
millones.

La capitalizacién de mercado para acciones ordinarias
(precio de mercado de las acciones multiplicado por el
ndmero de acciones inscritas) al 31 de diciembre de 2010
fue de $us 3.360 millones, 21,3% mds con respecto al cierre
del 2009. Este incremento se explica por el crecimiento
del valor en libros de las empresas que tienen sus acciones
inscritas en bolsa.

2.8. Tasas de Reporto en Bolsa

En los graficos siguientes, se observa que el comportamiento
de las tasas mdximas de reporto en délares en general no
superé niveles mayores al 1,1% durante el 2010, sin embargo
al cierre del afio se registré una recuperacién en las tasas,
siendo la maxima del 3,5%. En cuanto a las tasas minimas,



éstas fluctuaron alrededor del 0,25%, siendo la minima
registrada del 0,04%.

Por otro lado, en general las tasas maximas en bolivianos
no superaron el 1%, sin embargo al cierre de diciembre se
registré una recuperacion, llegando la tasa més alta al 4%.
Las tasas minimas en bolivianos registradas en el afio en
su mayoria no superaron el 0,5%, siendo la mas baja del

0,0%.

En cuanto a las tasas en UFV, la cantidad de operaciones
fue menor en comparacién con las registradas en délares
y bolivianos. Tanto las tasas mdximas como minimas expu-
sieron una tendencia a la baja a partir del dltimo trimestre,
siendo la m4s alta de 0,10% y la mas baja de -4,01%.
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3. INSCRIPCION DE VALORES EN LA BOLSA
BOLIVIANA DE VALORES S.A.”

3.1. Total de Valores Inscritos en Bolsa

El monto total inscrito en Bolsa para la gestién 2010 alcanzo
a los $us 528 millones, 48,8% mads que lo inscrito en la
gestion 2009, efecto ocasionado principalmente por las
condiciones favorables ofrecidas por el mercado de valores
en cuanto a oportunidades en tasas, plazos y monedas.

A continuacién se muestra un resumen de las emisiones
inscritas en Bolsa durante las gestiones 2009 y 2010.

Cuadro 5
Montos Inscritos en Bolsa Gestiones 2009 y 2010
(en délares)

Var.%

Instrumentos 2009 2010 2009-2010

19.110.473  33.517.798 75,4%
89.229.555 345.178.352  286,8%
Pagarés Bursitiles 13.530.273 42.730.705  215,8%
Valores de Titularizacion ~ 211.825.000 41.678.623 -80,3%
Total Renta Fija 333.695.301 463.105.478 38,8%

Bonos Bancarios

Bonos Largo Plazo

Cuotas de FIC 17.934.003 65.172.166  263,4%
Acciones 3.377.905 -
Total Renta Variable 21.311.908 65.172.166 205,8%

Total Inscrito 355.007.209 528.277.644 48,8%

Entre los emisores que emitieron Bonos Corporativos (65%
del total inscrito), estdn las empresas Cobee S.A., Elfec
S.A.y Electropaz S.A., Ferroviaria Andina S.A., Ingenio
Sucroalcoholero Aguai S.A., la PyME Ameco Ltda., Bisa
Leasing S.A. y Pil Andina S.A. que emitieron en total $us
345 millones. Por otra parte, Fortaleza Leasing S.A., Bisa
Leasing S.A., Drogueria Inti S.A., Industrias de Aceite
S.A. y Valores Unién Agencia de Bolsa S.A., realizaron

7 Para las conversiones de los montos inscritos en bolivianos y ufv’s a délares, se utilizé el tipo de cambio oficial correspondiente del BCB vigente a la fecha de inscripcion.

de Valores S.A.
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emisiones de Pagarés Bursitiles por un monto de $us 42,7
millones, Coboce Ltda y Crecer, a través de procesos de
titularizacién, emitieron $us 41,7 millones (tanto la
inscripcién de Pagarés como de Valores de Titularizacion,
tuvieron cada uno una participacién del 8% sobre el total
inscrito). Entre las entidades de intermediacién financieras
tenemos al Banco Solidario S.A., Banco FIE S.A., Eco
Futuro Fondo Financiero Privado S.A. y Banco Los Andes
Procredit S.A., que emitieron alrededor de $us 34 millones
en Bonos Bancarios Bursitiles (6% del monto inscrito).

En cuanto a los valores de participacién, se destaca la ins-
cripcién de las Cuotas de Propyme Unién FIC y Renta
Activa Internacional FIC por un monto de $us 65 millones
(12% del monto inscrito).

En cuanto al ndmero de emisores, en la gestién 2010 fueron
veinte los emisores que financiaron sus operaciones de corto
plazo y de largo plazo a través de la emision de valores en
la BBV (dieciocho empresas y dos Fondos de Inversién
cerrados), como se observa en el siguiente grafico.

Grifico 9
Montos Inscritos en bolsa por durante el 2010
(en millones de délares)
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3.2. Plazo Promedio de las Emisiones en Bolsa

Como se observa en el siguiente grafico, el plazo promedio
de las emisiones en Bolsa ha ido incrementindose desde
el afio 1995, en el que el plazo promedio de financiamiento

fue de 2 afios a 13 afios en el 2009 y 11 afios de plazo
promedio en el 2010. Demostrando, que las empresas que
acuden al mercado de valores pueden acceder a un finan-
ciamiento a largo plazo, caracteristica que representa una
ventaja competitiva para el mercado de valores frente al
sistema bancario tradicional. Estos plazos sélo son posibles
porque tenemos un sistema de pensiones que permite el
ahorro previsional a largo plazo, convirtiéndose en la tinica
fuente de financiamiento que posee el mercado de valores
para estos plazos.

Grifico 10

Plazo Promedio de las Emisiones en Bolsa
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A continuacién el detalle de las caracterfsticas de las ins-
cripciones realizadas en Bolsa durante la gestién 2010.

3.3. Inscripcién de Valores de Renta Variable

3.3.1. Cuotas de Participacion

A continuacién se detallan las Cuotas de Fondos de Inversion
Cerrados registradas en Bolsa durante la gestién 2010,
correspondientes a PROPYME UNION FONDO DE
INVERSION CERRADO administrado por la SAFI UNION
S.A. y RENTA ACTIVA INTERNACIONAL FONDO
DE INVERSION CERRADO administrado por Santa Cruz
Investments SAFI S.A.



Cuadro 6

Cuotas de Fondos de Inversién Inscritas en la BBV durante el afio

(en délares)

Emisor Serie Moneda Total Inscrito  Valor Nominal  Cal. de Riesgo
Propyme Unién FIC PUC-N1U-10 BOB 40.172.166 402 AA2
Renta Activa Internacional FIC RAF-E1U-10 25.000.000 1,250 AAl
TOTAL en délares 65.172.166

3.4. Inscripcién de Valores de Renta Fija

3.4.1. Bonos Corporativos

Durante la gestién 2010 se realizaron ocho emisiones de
Bonos Corporativos, de las cuales seis fueron bajo programas
de emisiones. El monto total emitido alcanzé la suma de
$us 345 millones, 287% mas que el monto emitido durante
el 2009. El plazo minimo de emisién fue de tres afios y el
méaximo de doce. Todas las empresas se financiaron con

garantias quirografarias, adicionalmente, a esta garantia
para la emisién de BONOS AGUAL, el emisor constituy
una garantfa hipotecaria con el terreno donde se construira
e instalard la Planta, incluyendo obras civiles y construcciones
de la misma, y una garantia prendaria de las instalaciones,
maquinaria y equipos correspondientes a la Planta.

A continuacién se describen las caracterfsticas de los bonos
corporativos emitidos en la gestién 2010.

Cuadro 7
Caracteristicas de los Bonos Corporativos Inscritos en Bolsa durante el afio
(en ddlares)

Cal. de Plazo  Fecha Total Valor Interés Interés Caizriding
Serie Mon Riesgo (dfas) Inscripcién Emitido Nominal Emisién % Colocacién % Cobertura

Bonos Largo Plazo

Bonos AGUAI 289.572.902

Quirografaria
AGU-U1U-10 UFV  AAA  4.527 13-ene-10 289.572.902 1.447.865 Variable 0,50 hipotecaria y

prendaria

Bonos Cobee 111 - Emisién 1 13.834.290
BCP-1-E1A-10 $us  AA2 1.440 11-mar-10  4.000.000 1.000 5,00 2,08 Quirografaria
BCP-1-E1B-10 $us  AA2 2520 11-mar-10  3.500.000 1.000 6,50 3,00 Quirografaria
BCP-1-E1C-10 BOB AA2 3.600 11-mar-10  6.334.290 1,435 9,00 3,78 Quirografaria
Bonos ELfec V - Emision 3 3.084.648
ELF-2-N1U-10 BOB AA3 2.880 08-abr-10  3.084.648 1.435 6,50 3,24 Quirografaria
Bonos Ferroviaria Andina - Emisién 1 6.000.000
FCA-1-E1U-10 $us Al 1.800 04-may-10  6.000.000 1.000 5,50 3,65 Quirografaria <§
Bonos Pil Andina - Emisién 1 10.043.040 W
PIL-1-N1A-10 BOB AA2 1440 28-jun-10  2.510.760 143 4,00 1,90 Quirografaria §
PIL-1-N1B-10 BOB AA2 1.800 28-jun-10  2.510.760 143 5,00 2,33 Quirografaria 1S
PIL-1-N1C-10 BOB AA2 2.160 28-jun-10  2.510.760 143 6,00 2,85 Quirografaria §
PIL-1-N1D-10 BOB AA2 2520 28-jun-10  2.510.760 143 7,00 3,58 Quirografaria _qca
Bonos Electropaz 11 10.143.470 s
ELP-V1U-10 DMV AA3 2.160 24-jun-10 10.143.470 1.435 4,00 2,59 Quirografaria g
Bonos Bisa Leasing 11 - Emision 1 8.000.000 :E
BIL-2-E1A-10 $us  AA2 1.100 24-jun-10  2.000.000 1.000 2,50 1,56 Quirografaria S
BIL-2-E1B-10 $us  AA2 1440 24-jun-10  2.000.000 1.000 3,00 2,79 Quirografaria %
BIL-2-E1C-10 $us  AA2 1.800 24-jun-10  2.000.000 1.000 4,00 3,93 Quirografaria Lg
BIL-2-E1D-10 $us  AA2 2160 24-jun-10  2.000.000 1.000 4,50 3,66 Quirografaria M
Bonos Biocednica I - Emision 1 4.500.000 8
CAC-1-E1U-10 $us  AA3  1.800 09-dic-10  4.500.000 1.000 5,00 5,00 Quirografaria 'g
Total Inscrito en délares 345.178.350 IS




3.4.2. Pagarés Bursitiles

Durante el 2010 se realizaron seis emisiones de Pagarés
Bursitiles, todas bajo programas de emisiones. El monto
total emitido estuvo cerca de los $us 43 millones, creciendo
en mds del 100% en relacién al monto emitido en el 2009.
El plazo minimo fue de 240 dfas y el mdximo de un afio. El
100% de las empresas se financiaron con garantfas quiro-
grafarias. A continuacién algunas de sus caracterfsticas.

3.4.3. Valores de Titularizacién de Contenido
Crediticio

Durante este afio se realizaron dos emisiones de Valores de
Titularizacién, una de ellas bajo un programa de emisiones.
El monto total emitido alcanzé la suma de $us 41,7 millones,
lo que representa 80% menos que el monto emitido durante
la gestién de 2009. El plazo minimo fue de un afio y el
maximo de 10 afios. A continuacién se describen algunas

de sus caracterfsticas.

Cuadro 8
Caracteristicas de los Pagarés Bursatiles Inscritos en Bolsa durante el afio
(en délares)

Cal. de Plazo  Fecha Total Valor Interés Interés Garantia o
Serie Mon Riesgo (dias) Inscripciéon Emitido Nominal Emisién % Colocacién % Cobertura

Pagarés Bursitiles

Fortaleza Leasing - Emision 2 y 3 1.282.640

FLE-PB1-N2U BOB N-1 360 21-ene-10 717.360 1.435 2,50 1,50 Quirografaria
FLE-PB1-N3U BOB N-2 360 11-mar-10 565.280 1.435 2,00 1,14 Quirografaria
Pagarés Bursitiles Bisa Leasing - Emision 1 1.500.000

BIL-PB3-E1U $us  N-1 360 04-may-10  1.500.000 1.000 1,50 0,85 Quirografaria
Pagarés Bursitiles Drogueria Inti - Emision 4 1.014.347

DIN-PBI-N4A BOB N-1 360 0Ol-nov-10 405.739 10.143 1,25 0,91 Quirografaria
DIN-PB1-N4B BOB N-1 330 0Ol-nov-10 304.304 10.143 1,23 0,96 Quirografaria
DIN-PB1-N4C BOB N-1 300 Ol-nov-10 304.304 10.143 1,20 0,94 Quirografaria
Pagarés Bursitiles IASA - Emision 1 30.000.000

FIN-PBI-E1A $us  N-1 240  25-nov-10 10.000.000 1.000 1,02 1,02 Quirografaria
FIN-PBI1-E1B $us  N-1 270 25-nov-10  10.000.000 1.000 1,10 - Quirografaria
FIN-PBI-E1C $us  N-1 330  25-nov-10 10.000.000 1.000 1,20 - Quirografaria
Pagarés Bursitiles Valores Unién - Emision 1 8.933.718

VUN-PBI-N1U BOB N-1 360 10-dic-10  8.933.718 144 1,20 1,20 Quirografaria
Total Inscrito en délares 42.730.705

Cuadro 9

Valores de Titularizacién Inscritos en Bolsa durante el afio
(en délares)

Cal. de Plazo  Fecha Total Valor  Interés Interés Garantia o
Serie Mon Riesgo (dfas) Inscripciéon Emitido Nominal Emisién % Colocacién % Cobertura
Valores de Titularizacién
Coboce - Bisa ST 002 - Emisién 1 37.661.406
COB-TD-P-N1U BOB A2 3.645 24-feb-10 37.661.406 143 9,50 7,94 Coberturas
S Crecer - Nafibo 017 4.017.217
S MCN-TD-NA BOB N-2 345 29-jun-10 580.344 717 1,91 1,68 Coberturas
2 MCN-TD-NB BOB A2 711 29-jun-10 880.918 717 3,30 3,14 Coberturas
g MCN-TD-NC BOB A3 1.441 29-jun-10 883.070 717 4,30 4,18 Coberturas
é MCN-TD-ND BOB A3 2.172 29-jun-10 884.505 717 5,40 5,40 Coberturas
B MCN-TD-NE BOB A3 2.902 29-jun-10 788.379 717 6,40 6,39 Coberturas
5 Total Inscrito en délares 41.678.623
5
=




3.4.4. Bonos Bancarios Bursitiles

Durante la gestién 2010 se realizaron cuatro emisiones de
Bonos Bancarios Bursétiles, dos de ellas bajo programas de
emisiones. El monto total emitido alcanzé aproximadamente
la suma de $us 34 millones, 75% mas que el monto emitido
durante el 2009. El plazo minimo emitido fue de seis afios
y el maximo de ocho afios. El 100% de las empresas se finan-
ciaron con garantias quirografarias. A continuacién se
describen algunas de sus caracteristicas.

3.4.6. Depositos a Plazo Fijo

Durante el 2010, dieciséis instituciones de intermediacién
financiera inscribieron sus Certificados a Plazo Fijo por un
monto equivalente a los $us 1.027 millones, entre estos
emisores se encuentran diez bancos, cinco Fondos Financieros
Privados y una Cooperativa, como se observa en el siguiente
cuadro.

Cuadro 10
Bonos Bancarios Bursitiles Inscritos en Bolsa durante el afio
(en délares)

Cal. de Plazo  Fecha Total Valor  Interés Interés Garantia o

Serie Mon Riesgo (dfas) Inscripcién Emitido Nominal Emision % Colocacién % Cobertura
Bonos Bancarios Bursitiles
Bonos Subordinados Banco Sol - Emision 2 3.873.745
BSO-1-N1U-10 BOB AA2 2520 19-abr-10  3.873.745 1.435 4,00 3,00 Quirografaria
Bonos Los Andes ProCredit - Emision 1 20.000.000
CLA-1-E1A-10 $us  AA2 2160 1l-oct-10  8.000.000 5.000 2,20 1,71 Quirografaria
CLA-1-E1B-10 $us  AA2 2520 1l-oct-10 12.000.000 5.000 2,70 2,31 Quirografaria
Bonos Subordinados Ecofuturo 3.905.172
FEF-N1U-10 BOB A2  2.880 29-nov-10 3.905.172 1.437 5,00 391 Quirografaria
Bonos Subordinados Banco FIE 5.738.881
FIE-N1U-10 BOB Al 2.520 23-nov-10  5.738.881 1.435 4,00 3,46 Quirografaria
Total Inscrito en délares 33.517.798
3.4.5. Valores Puablicos Cuadro 12

Como se aprecia en el cuadro siguiente las emisiones de
bonos emitidos en Subasta y Mesa de Dinero del Banco
Central de Bolivia cayeron en 10%, en relacién a la gestién

DPE'S Inscritos por Emisor durante el afio
(en miles de délares)

2009. Sin embargo, los bonos emitidos para las AFP’S regis- Monto
traron un crecimiento del 17%, en relacién a la gestion No. EMISOR Inscrito
d 1 Banco Econémico S.A. 118.781
pasada.
2 Banco Ganadero S.A. 46.999
Cuadro 11 3 Banco BISA S.A. 66.798
Valores Estatales Inscritos en Bolsa 4 Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 85.910
(en miles de délares) 5 Banco Nacional de Bolivia S.A. 59.871
Var.% 6 Banco Solidario S.A. 133.175
Instrumento 2009 2010  2009-2010 7 Banco de Crédito S.A. 117.657
Bonos emitidos para las 8 Banco Unién S.A. 59.331
AFP’S 484.546 564.958 17% 9 Banco Los Andes ProCredit S.A. 75.261
Bonos emitidos en Subasta 10 Banco para el Fomento a Iniciativas 114.883
y Mesa de Dinero del BCB 442.019  405.922 -8% Econdémicas S.A.
Letras emitidas en Subasta 11 Coop. Jests Nazareno Ltda. 732
y Mesa de Dinero del BCB  1.089.189 835.340 -23% 12 Fondo de la Comunidad S.A. FFP 632
Total 2.015.754 1.806.220 -10% 13 ECO Futuro S.A. FFP 22.203
14 Fortaleza FFP S.A. 20.621
15 FFP PRODEM S.A. 53.989
16 FASSIL FFP S.A. 50.057
Total inscrito 1.026.900
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3.5. Inscripcion de Valores en Mesa de Negociacion

En la Gestién 2010, una nueva PyME ingres6 a Bolsa a
través de la inscripcion de Pagarés en Mesa de Negociacion.
El Comité de Inscripciones autorizé la inscripcién de los
pagarés de Mercantile Investment Corporation Bolivia
S.A. Merinco S.A. en la Mesa de Negociacién de la BBV,
con un margen de endeudamiento de hasta $us 1 millén.

Asimismo, el Comité de Inscripciones autorizé la ampliacién
del Margen de Endeudamiento de las siguientes PyMEs:
AMECO S.R.L. hasta el monto de $us 1.423 mil, Productos
Ecolégicos Naturaleza S.A. hasta el monto de $us 330 mil;
Impresiones Quality S.R.L. hasta el monto de $us 570 mil.

relacién al cierre del 2009. Los Bonos vigentes del Gobierno
Municipal de La Paz se mantuvieron en $us 12 millones al

cierre del 2010.

A continuacién se presenta un cuadro con el resumen de
los montos vigentes en bolsa por sector privado y por sector
publico, mostrando el detalle de los valores que cada emisor

mantiene en bolsa.

Cuadro 14

Valores de Renta Fija Vigentes en Bolsa por Sector
Privado y Piablico al 31 de diciembre de 2010

(en délares)

Con el ingreso de Merinco S.A. al mercado de valores, al 1. Valores emitidos por el Sector Privado 972.797.870
31 de diciembre 2010 son seis PYMEs que cotizan sus Pagarés LI Bonos Bancarios Bursitiles 70.887.111
en Bolsa y que se mantienen inscritas como Participantes Banco Ganadero S.A. 9.111.895
en Mesa de Negociacién. Banco Solidario S.A. 11.095.101
Ecofuturo S.A. FFP 3.916.427
Cuadro 13 Banco FIE S.A. 5.763.689
Mirgenes de Endeudamiento autorizados Banco Econémico S.A. 5.000.000
Gestiones 2009 - 2010 Banco Nacional de Bolivia S.A. 14.000.000
(en délares) Banco Los Andes Procredit S.A. 20.000.000
Margen de FFP FASSIL SA. 2.000.000
PyME Endeudamiento L.II. Bonos a Largo Plazo 625.705.072
2009 2010 ELFEC S.A. 21.700.007
Ameco SR.L. 910.000 1.423.000 Industrias de Aceite S.A. 45.086.455
Gas & Electricidad S.A. 740.000  740.000 Pil Andina S.A. 10.172.911
Impresiones Quality SR.L. 437.000  570.000 Soboce S.A. 50.187.320
Merinco S.A. 1.000.000 Ametex S.A. 19.672.562
Panamerican Investments S.A. 600.000  600.000 Bisa Leasing S.A. 8.000.000
Productos Ecolégicos Naturaleza S.A. 250.000  330.000 Cobee S.A. 44.264.671
Ameco S.R.L 1.950.000
4. VALORES VIGENTES EN LA BOLSA Fancesa S.A. 15.264.006
BOLIVIANA DE VALORES S.A. Ferroviaria Andina S.A. 6.000.000
Gravetal S.A. 9.960.000
4.1. Instrumentos de Renta Fija Vigentes Guaracachi S.A. 39.986.000
Al 31 de diciembre de 2010, ocho entidades financieras YPFB Transporte S.A. 69.251.274
tienen bonos subordinados vigentes en el mercado de valores Aguai S.A. 231.143.816
por un monto de $us 71 millones, este monto es mayor en Electropaz S.A. : 53.066.050
un 72,4% con relacién al monto vigente en bonos subordinados LIIL. Pagarés Bursitiles 14.880.403
a diciembre 2009. A este incremento, le sigue el monto Fortaleéa Leasing SA 1.288.184
vigente registrado por las quince empresas que tienen Industrias de Aceite S.A. 7.500.000
emisiones de bonos en el mercado de valores por $us 626 Valores Unién Agencia de Bolsa S.A. 3.573.481
millones, 62,4% m4s que el monto registrado la pasada Ir?ti S'A‘. 1.018.732
gestion. El monto vigente registrado en Valores de Titula- Bisa Leasing S.A. — 1.500.000
rizacién (10 patrimonios auténomos) asciende a $us 258 LIV. Pagarés en Mesa de Negociacién 3.209.960
millones, 10,4% mds que el monto vigente en el 2009. Compafifa Americana de Construcciones S.R.L 1.341.106
Gas & Electricidad S.A. 737.095
En cuanto al financiamiento a corto plazo, lo montos ImpfeSiones Quality SRL 433.659
vigentes en Pagarés Bursitiles y Pagarés en Mesa de Nego- Merinco S.A. 372.000
ciacién, crecieron en 80,8% y 41,5%, respectivamente en Productos Ecoldgicos Naturaleza ‘S“A" 326.100
relacién a los montos registrados al 31 de diciembre de LV. Valores de Contenido Crediticio 258.115.323
2009. Patrimonio Auténomo Hidrobol-Nafibo 016 85.756.103
Patrimonio Auténomo Microcrédito IFD- 4.034.582

Respecto a Bonos y Letras del Tesoro, el monto vigente en Nafibo 017
bolsa llegé a los $us 4.749 millones, creciendo en 7,2% en Patrimonio Auténomo Concordia-Nafibo 004 750.453
Patrimonio Auténomo Hotel Europa-Nafibo 011 2.042.501




Patrimonio Auténomo Coboce-Bisa ST Flujo

Cuadro 15

de Ventas Futuras 002 35.920.137 DPF’S Vigentes en Bolsa por Institucién Financiera
Patrimonio Auténomo Liberty-Nafibo 009 13.000.000 al 31 de diciembre de 2010
Patrimonio Auténomo Bisa ST 001 1.243.998 (en délares)
Patrimonio Auténomo Sinchi Wayra-Nafibo 015 55.511.997
Patrimonio Auténomo Sinchi Wayra-Nafibo 010 54.215.760 Entidad Financiera Monto en DPF'S
Patrimonio Auténomo Inti-Nafibo 006 5.639.793 Banco Ganadero S.A. 121.735.557
I1. Valores Pablicos 4.760.890.154 Banco Solidario S.A. 228.511.704
Bonos TGN -AFP y Otros 2.434.685.171 Ecofuturo S.A. FFP 39.705.747
Bonos TGN Subasta 1.665.332.860 Banco FIE S.A. 198.754.622
Letras TGN Subasta 648.872.123 Banco Econémico S.A. 164.017.764
Gobierno Municipal de La Paz 12.000.000 Banco Nacional de Bolivia S.A. 296.643.876
Total Valores Vigentes 5.733.688.024 Banco Los Andes Procredit S.A. 180.320.261
Fondo Financiero Privado Fassil S.A. 75.024.480
Banco Bisa S.A. 255.639.321
Grifico 10 Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 177.277.331
Valores de Renta Fija Vigentes en Bolsa por emisor e Banco de Crédito S.A. 267.079.014
instrumento Banco Unién S.A. 145.667.119
Al 31 de diciembre de 2010 Cooperativa Jests Nazareno Ltda. 1.245.055
(en millones de délares) Fondo de la Comunidad S.A. FFP 752.855
250 - Fortaleza FFP S.A. 30.182.251
FFP Prodem S.A. 107.065.359
Total 2,289.622.315
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4.1.1. Depositos a Plazo Fijo

Al 31 de diciembre de 2010, el monto vigente en DPF’S
en la BBV asciende a $us 2.290 millones, el 45,8% de este
total estd representado por los DPF'S emitidos por el Banco
Nacional de Bolivia S.A., el Banco de Crédito S.A., el
Banco BISA S.A y el Banco Solidario S.A.

En el siguiente cuadro se presenta los montos vigentes en
Bolsa en DPF’S por Entidad Financiera.

5. AGENCIAS DE BOLSA Y SOCIEDADES DE
TITULARIZACION

5.1. Agencias de Bolsa

Durante el 2010, la Agencia de Bolsa que més transacciones
realiz6 (total compraventa y reporto) fue CASIA S. A, lle-
gando a tranzar un monto equivalente a $us 1.850 millones.
Mientras que BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa filial del
Banco Nacional de Bolivia S.A. registré el mayor monto
negociado sélo en Reporto, llegando a tranzar $us 1.334
millones. La Agencia de Bolsa que mds operaciones realizd
en renta variable fue Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa
filial del Banco Unién S.A., que llegd a transar el equivalente
a $us 39,3 millones.

En cuanto a la Agencia de Bolsa que mds transacciones
realiz6 en el mecanismo de Mesa de Negociacién PyME,
se encuentra Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A.,
con un total de $us 3,9 millones en transacciones, tal como
se aprecia en el siguiente cuadro.
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Montos Negociados por Agencia de Bolsa compradora y vendedora durante el afio

Cuadro 16

(en délares)

Agencia Comprador Vendedor Total
Monto negociado Monto negociado Monto negociado Posicién
Compraventa
CAI 377.321.143 433.668.320 810.989.463 1
BIA 366.683.781 285.253.902 651.937.683 2
SUD 159.378.679 484.145.426 643.524.105 3
NVA 334.395.661 137.292.613 471.688.274 4
PAN 305.075.509 159.136.057 464.211.566 5
VUN 93.187.832 93.625.684 186.813.516 6
MIB 82.352.385 69.769.930 152.122.315 7
CBA 44.741.622 53.777.567 98.519.189 8
SZS 22.952.059 69.419.172 92.371.231 9
Total General 3.572.177.342
Reporto
NVA 952.235.130 381.900.353 1.334.135.483 1
CAI 184.390.451 854.290.181 1.038.680.632 2
BIA 88.815.706 396.815.545 485.631.251 3
SUD 267.514.322 53.713.534 321.2817.856 4
CBA 205.214.661 77.513.622 282.728.283 5
PAN 193.930.651 74.537.384 268.468.035 6
MIB 112.982.378 104.572.227 217.554.605 7
SZS 14.536.716 92.227.965 106.764.681 8
VUN 60.494.138 44.483.343 104.977.481 9
Total General 4.160.228.307
Compraventa y Reporto
CAI 561.711.593 1.287.958.501 1.849.670.094 1
NVA 1.286.630.791 519.192.966 1.805.823.757 2
BIA 455.499.487 682.069.446 1.137.568.933 3
SUD 426.893.001 537.918.960 964.811.961 4
PAN 499.006.161 233.673.441 732.679.602 5
CBA 249.956.284 131.291.189 381.247.473 6
MIB 195.334.762 174.342.158 369.676.920 7
VUN 153.681.970 138.109.027 291.790.997 8
SZS 37.488.774 161.647.137 199.135.911 9
Total General 7.732.405.648
Renta Variable
VUN 7.535.068 31.776.760 39.311.828 1
BIA 20.647.342 6.202.511 26.849.853 2
PAN 10.194.029 2.683 10.196.712 3
CAI 540.246 2.978.423 3.518.669 4
NVA 3.308.758 - 3.308.758 5
SZS 683.053 2.139.102 2.822.155 6
SUD 215.208 537.563 752.771 7
CBA 513.339 - 513.339 8
MIB 7.122 7.122 14.244 9
Total General 87.288.329
Mesa de Negociacion

MIB 1.611.376 2.318.284 3.929.660 1
VUN 1.954.012 1.598.262 3.552.274 2
PAN 870.340 870.340 1.740.680 3
CBA 360.513 9.356 369.869 4

Total General

9.592.483




En cuanto al instrumento méas negociado por las Agencias
de Bolsa, se observa en el siguiente cuadro, que las transacciones
con los DPF'S representan m4s de la mitad de lo tranzado
en compraventa y en reporto, 61,49% y 75,94%, respecti-
vamente. Dentro de las transacciones en compraventa, la
Agencia de Bolsa CAISA S.A. fue la que m4s transacciones
realizé con DPF'S, llegando a tranzar $us 601,7 millones.
Mientras que BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa filial del

Banco Nacional de Bolivia S.A. fue la que mas transacciones
en reporto realizé con DPF’S, llegando a tranzar $us 983,4
millones. Finalmente, vale la pena destacar las negociaciones
en compraventa que las Agencias de Bolsa realizaron con
Bonos Corporativos, ya que después de los DPF’S, son los
instrumentos que mds se negociaron en el Ruedo de la
Bolsa, siendo Sudaval Agencia de Bolsa S.A., la agencia
que mayores transacciones realizé con este instrumento.

Cuadro 17
Montos Negociados en Ruedo por Instrumento y Agencia de Bolsa compradora y vendedora durante el afio
(en miles de délares)

Agencia BBB BLP BMS BTS Ccur DPF LTS PGB VTD Total Part.
Compraventa
CAI 2.906 4.838 139.514 295 601.747 59.732 1.956 - 810.988 22,70%
BIA 17.395 176.683 - 36.256 7.634  329.598 13.156 2.254  68.961 651.937 18,25%
SUD 2923  232.267 73.250 - 288.620 46.106 - 359  643.525 18,01%
NVA 2.003  31.376 - 56.742 490  351.039 15.963 2.000 12.076  471.689 13,20%
PAN 47.383 126.810 1.079 19.224  43.437 195.689 23.827 3.539 3.223  464.211 13,00%
VUN 116 16.493 61 11.774 4 140.833 1.417 9.765 6.281 186.814 5,23%
MIB - 1.627 - 11.632 4 133.183 975 1.052 3.649 152.122 4,26%
CBA - 1.435 - - - 64.452 17.855  12.737 2.040 98.519 2,76%
SZS 988 - - - 91.383 - - - 92.371 2,59%

Total 73.714 591.529 1.140 348.392 51.934 2.196.544 179.031 33.303 96.589 3.572.176 100,00%
Part. 2,06% 16,56% 0,03% 9,75% 1,45%  61,49% 5,01% 0,93% 2,70% 100,00%
Reporto

NVA - 8.406 - 321.816 2359  983.362 3.185 1.964 13.043 1.334.135 32,07%
CAI - 214 - 135.661 835  810.143 91.827 - - 1.038.680 24,97%
BIA 1.440  25.653 - 63.749 3,551  364.990 10.405 - 15.844  485.632 11,67%
SUD - 977 - 20.124 - 299.871 - - 316  321.288 1,72%
CBA - 50 - 7.619 - 172.742  102.229 - 89  282.729 6,80%
PAN 1.572 2.425 160 39.166  4.051  215.966 3.819 438 871  268.468 6,45%
MIB 1.440  12.353 - 46.805 - 153.164 268 611 2913 217.554 5,23%
SZS 81 - - - - 106.683 - - - 106.764 2,57%
VUN - 8.259 - 43.6178 - 52.373 525 - 143 104.978 2,52%
Total 4.533 58.337 160 678.618 10.796 3.159.294 212.258 3.013 33.219 4.160.228 100,00%

Part. 0,11% 1,40% 0,00% 16,31% 0,26%  75,94% 5,10% 0,07% 0,80% 100,00%
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5.2. Sociedades de Titularizacién

Al 31 de diciembre de 2010, son diez los Patrimonios Auté-
nomos que mantienen Valores de Titularizacién vigentes
en la BBV, de los cuales todos menos los patrimonios aut6-
nomos Bisa ST 001 y Coboce Bisa ST Flujo de Ventas
Futuras 002, fueron titularizados y son administrados por
NAFIBO Sociedad de Titularizacién S.A. El monto de los
Valores de Titularizacién emitidos a través del Patrimonio
Auténomo Hidrobol NAFIBO 016, representa el mayor
monto vigente, llegando a los $us 86 millones, tal como se
aprecia en el siguiente grafico.

Grifico 11
Valores de Titularizacién Vigentes al
31 de diciembre de 2010
(en millones de délares)
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Durante esta gestién, la Cooperativa Boliviana de Cemento,
Industrias y Servicios Ltda. (Coboce) inscribié Valores de
Titularizacién a través del Patrimonio Auténomo Coboce-
Bisa ST 002 por un monto aproximado de $us 37,7 millones
y la entidad Crédito con Educacién Rural (Crecer) a través
del Patrimonio Auténomo Crecer-Nafibo 017 emitié
alrededor de $us 4 millones en Valores de Titularizacién.

6. APORTE DEL MERCADO DE VALORES A LA
ECONOMIA BOLIVIANA

6.1. Composicién de Activos Financieros y
Profundidad Financiera

Para fines del presente andlisis la composicion de los Activos
Financieros (A.F) del pafs estd dada por; Dep6sitos a Plazo
Fijo (DPF'S), Deuda Publica vigente (TGN), Deuda Privada
vigente registrada en Bolsa (BLP, BBB, VTDs y Pagarés) y
Acciones registradas en Bolsa.

En los siguientes gréficos, se presenta la composicién de
Activos Financieros y la profundidad financiera del pafs,
definida como Activos Financieros entre el PIB, en la Gltima
década. El grafico 12 muestra que entre el 2000 y 2010, la
Deuda del Estado registré un incremento importante, esta-
bilizdndose en alrededor del 30% del total de Activos Finan-
cieros del pafs. Para el mismo periodo, los DPF'S disminuyeron
su importancia al pasar del 82% del Total de Activos Finan-
cieros en el afio 2000 a un 55% en el 2010. La deuda de
empresas privadas registrada en Bolsa tuvo un incremento
interesante al pasar del 1% a un 6% en el mismo periodo.
Las acciones registradas en Bolsa llegaron a representar un
15% del total de Activos Financieros en el afio 2004, sin
embargo por efecto de un crecimiento relativamente bajo
en su valor, representaron un 8% en el 2010.

Grifico 12

Composicién Activos Financieros de Bolivia
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Grifico 13
Profundidad Financiera Nacional (A.F/PIB)
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En el grafico 13, se observa que la Deuda Privada vigente
en Bolsa representd el 5% respecto al PIB en el 2010,
mientras que la Deuda del Estado y los Depésitos a Plazo
Fijo representaron alrededor del 26% y 48% del PIB, res-

pectivamente para el mismo periodo.

6.2. Montos Emitidos en Bolsa por Sector Econémico
Privado

Desde que la BBV inicié sus operaciones ha permitido que
emisores pertenecientes a distintos rubros, tengan la
posibilidad de acceder a un financiamiento en condiciones
competitivas. En los 21 afios de operacién de la Bolsa, el
Sector Industrial representa el 27,9% del monto total
emitido. En segundo y tercer lugar se encuentran los emisores
del Sector Eléctrico y Petrolero, con el 22,2% y el 14,5%
del total emitido desde 1989, respectivamente.

Grifico 14
Monto Emitido en Bolsa por Sector
1989 - 2010
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Como se observa en el grifico 15, a través de la BBV se ha
financiado a los principales sectores productivos de nuestro
pais. Durante esta gestion, el sector Industrial se mantiene
como el sector que mayores recursos ha obtenido en Bolsa,
ocupando el primer lugar con el 68,6%, seguido por Fondos
de Inversién Cerrados con el 12,2% del monto total emitido
este aflo.

Grifico 15
Monto emitido en Bolsa por Sector durante el 2010
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6.3. Aporte del Mercado de Valores al Empleo en
Bolivia

Al 31 de diciembre de 2010, existen 65 emisores que han
accedido a un financiamiento bursdtil a través de la emision
de los diferentes instrumentos financieros que la Bolsa
ofrece a las empresas. De esta manera, el mercado de valores
ha aportado a la generacién de empleo a través del desarrollo
financiero de las empresas que cotizan en Bolsa. Es asi, que
las empresas que han accedido a un financiamiento a través
del mercado de valores, en conjunto dan trabajo a 27.454
funcionarios. Demostrando, la importancia del financiamiento
bursatil para el crecimiento de las empresas y por consiguiente
para la generacién de empleo en Bolivia.

7. INVERSIONISTAS INSTITUCIONALES
7.1. FONDOS DE INVERSION

7.1.1. Cartera y Participantes

Al cierre del 2010, las SAFI'S administran $us 872 millones,
10% menos que al cierre de la pasada gestién, caida que se
debe principalmente a una disminucién en inversiones en
valores publicos. En cuanto al nimero de participantes, las
SAFI’S cuentan con 2,9% mads que al cierre del 2009,
llegando al 31 de diciembre de 2010 a 52.630 participantes,
como se observa en los graficos siguientes.

21 arios Bolsa Boliviana de Valores S.A.




2
S
Q
s
S
£
<
S
g
S
5
=

Grifico 16
Cartera Total Administrada por las SAFI’S

en miles de délares
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Al 31 de diciembre de 2010, los Fondos Abiertos en Délares
administran una cartera de $us 485 millones y los Fondos
Abiertos en Bolivianos y UFV’S administran $us 253
millones y $us 31 millones, respectivamente. Como se
observa en el grifico siguiente, las carteras administradas
en las tres denominaciones expusieron caidas entre el cierre
del periodo 2009 - 2010, siendo la caida m4s significativa
la registrada por la cartera administrada en UFV’S que cayé
en 28,4%, mientras que las carteras en délares y bolivianos
registraron caidas del 14,4% y 11,2%, respectivamente.

Gréfico 18
Evolucién Mensual de la Cartera de Fondos
de Inversién Abiertos
(en miles de délares)
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién proporcionada por los SAFIs.

7.1.2. Rendimientos

En el grafico 19, se observa que las Tasas de Rendimiento
Promedio en Moneda extranjera y en UFV’S a 30 dfas de
los Fondos de Inversién Abiertos (FIA’S) registraron una
caida entre diciembre 2009 y diciembre 2010. Siendo los
FIA'S en bolivianos los Ginicos que expusieron un incremento
en sus rendimientos, pasando de 1,10% a 1,72% entre el
cierre de la pasada gestién y diciembre 2010.

Grifico 19
Evolucién de Rendimiento a 30 dias de Fondos
de Inversién Abiertos
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién proporcionada por los SAFI'S.

Por otro lado, el Fondo de Inversién Cerrado en moneda
nacional Fortaleza PYME finalizé con un valor de Bs132,4
millones y una tasa a 360 dias de 3,28%, el Fondo Micro-
finanzas FIC cerr6é con Bs133,7 millones en su cartera y
Propyme Unién FIC cerré su cartera con Bs. 156,5 millones.
En cuanto a los Fondos Cerrados en délares, el Fondo de
Inversién Gafic llegé a los $us 30,7 millones y una tasa a
360 dfas de 10,64%, la cartera del Fondo Factoring Inter-
nacional permanecié en $us 11,6 millones y una tasa a 360
dfas de 5,88%. Finalmente, el Fondo Cerrado Renta Activa



Internacional cerré aproximadamente con $us 2 millones
en su cartera.

7.2. FONDOS DE PENSIONES

7.2.1. Cartera y Participantes

Al 31 de diciembre de 2010, la cartera del FCI alcanza a
$us 5.468 millones, de los cuales la AFP Previsién administra
el 53% y el restante 47% es administrado por la AFP Futuro.
En relacién al monto registrado a diciembre 2009, la cartera
del FCI crecié en 18%, como se observa en el siguiente
grafico.

Grifico 20
Evolucién de la Cartera del Fondo
de Capitalizacién Individual
(en millones de délares)
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién proporcionada por las AFP’S.

Como se observa en el siguiente gréfico, mas de la mitad
de las inversiones realizadas por las AFP’S estdn en Valores
Pudblicos (Bonos Municipales, Bonos y Letras del Tesoro).
El 17,1% de la cartera estd invertida en Valores Privados
(Bonos Corporativos, Cuotas de Fondos de Inversién
Cerrados, Bonos Subordinados, Pagarés y Valores de Titu-
larizacién), porcentaje que equivale a $us 934,6 millones,
monto de dinero importante destinado a satisfacer necesidades
de financiamiento de largo plazo de las empresas bolivianas
a través de nuestro mercado, el cual contribuye a que los
ahorros de los bolivianos sean canalizados hacia la inversién.
De esta manera, las AFP’S aportan en gran magnitud al
desarrollo del mercado de valores boliviano y al financiamiento
de las empresas del pafs.

Grifico 21
Composicién del FCI al 31 de diciembre de 2010
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El ntimero de afiliados crecié en 8% en relacién al cierre
del afio pasado, llegando al 31 de diciembre de 2010 a
1.369.813 afiliados. Del total de participantes, el 54% forma
parte de la AFP Previsién y el restante 46% pertenece a la
AFP Futuro.

Griafico 22
Evolucién del Nimero de Afiliados del Fondo
de Capitalizacién Individual
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién proporcionada por las AFP’S.

7.2.2. Rendimientos

Como se observa en el grifico siguiente, al 31 de diciembre
de 2010, los rendimientos nominales registrados por ambas
AFP’S expusieron caidas en relacién al cierre del pasado
afio. La rentabilidad de la AFP Previsién cayé aproxima-
damente en 1 punto porcentual, mientras que la rentabilidad
de la AFP Futuro cay6 en alrededor de 3 puntos porcen-
tuales.
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Grifico 23
Rentabilidad Nominal Diaria del FCI
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de Pensiones (AP)

7.3. COMPANIAS DE SEGUROS

7.3.1. Cartera

La cartera de las Aseguradoras (“Seguros Generales y de
Fianzas” y “Seguros de Personas”) cay6 en 0,6% entre
diciembre 2009 y noviembre 2010, llegando a los $us 583
millones. En el grafico siguiente se aprecia la evolucién de
la cartera de inversiones admisibles de todas las compatifas
de seguros.

Grifico 24
Evolucién de la Cartera de las Compaiias de Seguros
(en millones de délares)
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién preliminar proporcionada por

la ASFI

Del total del portafolio de inversiones admisibles, el 80,2%
corresponde a las compafifas de seguros previsionales, 15,1%
a seguros generales y el restante 4,7% a seguros de personas.
Cabe resaltar ademds que de este total el 93,3% esta invertido
en valores.

7.4. CARTERA TOTAL DE LOS
INVERSIONISTAS INSTITUCIONALES

En el siguiente cuadro estd el detalle de la cartera global
de los Inversionistas Institucionales, que en total cuentan
con alrededor de $us 7 mil millones para invertir en el
mercado de valores boliviano. En general se observa, que
del total de esta cartera, el 51% esta financiando al Sector
Pudblico nacional (Bonos, Letras y Cupones del Tesoro y
Bonos Municipales), el 29% esta dirigido a financiar al
Sistema Bancario y Financiero (DPF'S y Bonos Bancarios)
y s6lo el 13% de la cartera es destinada a financiar al sector
empresarial del pafs (Acciones, Bonos, Pagarés y Valores
de Titularizacién).

En relacion al cierre de la pasada gestion, la estructura de
las inversiones mantenidas en el portafolio de los Inversionistas
Institucionales sigue siendo la misma, aunque la cartera
registré un incremento del 12%, mostrando la importancia
del ahorro de los bolivianos y bolivianas sobre todo en el
largo plazo concentrado en los Fondos de Pensiones.



Cuadro 18
Cartera Total por Instrumento de los Inversionistas Institucionales al 31 de diciembre de 2010
(en miles de délares)

Fondos Fondos Compaiias de Total Inversionistas
Valores de Pensiones de Inversién Seguros™ Institucionales % de Participacién
ACC 2.185 6.724 8.909 0,1%
BLP 552.451 27.301 42.364 622.115 9,0%
Valores Publicos 3.113.140 74.569 322.681 3.510.390 50,7%
DPF 1.339.550 471.466 136.258 18947274 28,1%
PGB 607 9.497 552 10.656 0,2%
VTD 250.213 4.345 9.269 263.828 3,8%
CEC 78.389 13.286 91.675 1,3%
BBB 52.907 2.995 8.479 64.381 0,9%
PGS 227 227 0,0%
Liquidez 80.448 191.182 22.367 293.997 4,2%
Otros®? 88.305 20.695 109.000 1,6%
Total 5.467.705 872.072 582.675 6.922.452 100,0%
% de Participacién 79,0% 12,6% 8,4% 100,0% 100,0%

(1) La informacién de las Compatifas de Seguros corresponde al mes de Noviembre de 2010
(2) Otros: Fondos de Inversién: ANR, valores comprados en reporto y valores en el extranjero, Compatifas de Seguros: bienes raices y préstamos con pélizas de vida.
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FINANCIAMIENTO

Bonos Subordinados Emisién 2

Bonos Los Andes ProCredit - Emisién 1 - Serie A

Ba Ol ¢ Banco Los Andes
Juntos crecemos ProCredit
Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién ($us) Emisién ($us) Colocacién

3.873.745 4,00% 4.109.862 3,00%

8.000.000 2,20% 8.221.757 1,71%

Agencia Estructuradora y Colocadora

Agencia Estructuradora y Colocadora

PANAMERICAN SECURITIES S.A.
@

Agencia de Bolsa

Bonos Los Andes ProCredit - Emisién 1 - Serie B

PANAMERICAN SECURITIES S.A.
@

Agencia de Bolsa

Bonos Subordinados Ecofuturo

@
Banco Los Andes E f t
Procredit FosginauieyPerds'ﬁ.
Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién ($us) Emisién ($us) Colocacién

12.000.000 2,70% 12.298.308 2,31%

3.905.172 5,00% 4.170.975 3,91%

Agencia Estructuradora y Colocadora

Agencia Estructuradora y Colocadora

PANAMERICAN SECURITIES S.A.
@

Agencia de Bolsa

PANAMERICAN SECURITIES S.A.
@

Agencia de Bolsa




EN BOLSA POR EMISOR

Bonos Subordinados Banco FIE

Bonos AGUAI

Q BancoFie

jeres tu!

AcUAl s.A

INGENIO SUCROALCOHOLERO

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

5.738.881 4,00% 5.922.751 3,46%

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

289.572.902  Variable = 231.661.537 0,50%

Agencia Estructuradora y Colocadora

Agencia Estructuradora y Colocadora

PANAMERICAN SECURITIES S.A.
@

Agencia de Bolsa

Bonos COBEE - Emisién 1 - Serie A

AGENCIA DE BOLSA S.A.

Bonos COBEE - Emisién 1 - Serie B

COBEE
8eCo

COBEE
8eCo

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

4.000.000 5,00% 4.446.165 2,08%

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

3.500.000 6,50% 4.218.515 3,00%

Agencia Estructuradora y Colocadora

Agencia Estructuradora y Colocadora

BNB

valores S.A.

BNB

valores S.A.

21 anios Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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Bonos COBEE - Emisién 1 - Serie C

Bonos ELFEC V - Emisién 3

COBEE
8eCo

() =sLFeEC

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

6.334.290 9,00% 8.711.903 3,78%

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

3.084.648 6,50% 3.669.509 3,24%

Agencia Estructuradora y Colocadora

Agencia Estructuradora y Colocadora

BNB

valores S.A.

Bonos Ferroviaria Andina - Emisién 1

PANAMERICAN SECURITIES S.A.
@

Agencia de Bolsa

BNB

valores S.A.

Bonos Pil Andina - Emisién 1 - Serie A

AT

EMPRESA FERROVIARIA ANDINA S.A.

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

6.000.000 5,50% 6.362.449 3,65%

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

2.510.760 4,00% 2.7113.077 1,90%

Agencia Estructuradora y Colocadora

Agencia Estructuradora y Colocadora

b4

agencia de bolsa

Bonos Pil - Emisién 1 - Serie B

bid

agencia de bolsa

Bonos Pil - Emisién 1 - Serie C

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

2.510.760 5,00% 2.825.532 2,33%

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

2.510.760 6,00% 2.944.162 2,85%

Agencia Estructuradora y Colocadora

Agencia Estructuradora y Colocadora

agencia de bolsa

bi4

agencia de bolsa



Bonos Pil - Emisién 1 - Serie D

Bonos Electropaz 11

Pil

4
=X

ELECTROPAZ

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

2.510.760 7,00% 3.038.620 3,58%

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

10.143.470 4,00% 10.950.927 2,59%

Agencia Estructuradora y Colocadora

Agencia Estructuradora y Colocadora

agencia de bolsa

Bonos Bisa Leasing II - Emision 1 - Serie A

agencia de bolsa

Bonos Bisa Leasing Il - Emision 1 - Serie B

BISA LEASING
Una Empresa del Grupo Financiero BISA

BISA LEASING

Una Empresa del Grupo Financiero BISA

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

2.000.000 2,50% 2.056.160 1,56%

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

2.000.000 3,00% 2.015.695 2,79%

Agencia Estructuradora y Colocadora

Agencia Estructuradora y Colocadora

agencia de bolsa

Bonos Bisa Leasing II - Emision 1 - Serie C

agencia de bolsa

Bonos Bisa Leasing II - Emision 1 - Serie D

BISA LEASING
Una Empresa del Grupo Financiero BISA

BISA LEASING

Una Empresa del Grupo Financiero BISA

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

2.000.000 4,00% 2.007.503 3,93%

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

2.000.000 4,50% 2.096.244 3,66%

Agencia Estructuradora y Colocadora

Agencia Estructuradora y Colocadora

agencia de bolsa

agencia de bolsa
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Bonos Biocednica I - Emisién 1

Pagarés Bursatiles Fortaleza Leasing - Emision 2

Setrce LEASING
Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién ($us) Emisién ($us) Colocacién
4.500.000 5,00% 1.954.917 5,00% 717.360 2,50% 724.518 1,50%

Agencia Estructuradora y Colocadora

Agencia Estructuradora y Colocadora

\IALORES UNION .

AGENCIA DE BOLSA
FILIAL DEL BANCO UNION S.A.

Pagarés Bursatiles Fortaleza Leasing - Emision 3

TR CAISA

SnpoFortdeza AGENCIA DE BOLSA

Pagarés Bursitiles Bisa Leasing - Emisién 1

[

=4

BISA LEASING

Grupo Fortaleza LE ASING Una Empresa del Grupo Financiero BISA
Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién ($us) Emisién ($us) Colocacién
565.280 2,00% 570.086 1,14% 1.500.000 1,50% 1.509.889 0,85%

Agencia Estructuradora y Colocadora

Agencia Estructuradora y Colocadora

WIcAISA

poForiska AGENCIA DE BOLSA

Pagarés Bursatiles Drogueria INTI - Emision 4 - Serie A

bi4

agencia de bolsa

Pagarés Bursatiles Drogueria Inti - Emision 4 - Serie B

INTI

INTI

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

405.739 1,25% 407.095 0,91%

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

304.304 1,23% 305.060 0,96%

Agencia Estructuradora y Colocadora

Agencia Estructuradora y Colocadora

\IALORES UNION .,

AGENCIA DE BOLSA
FILIAL DEL BANCO UNION S.A.

\IALORES UNION .

AGENCIA DE BOLSA
FILIAL DEL BANCO UNION S.A.



Pagarés Bursatiles Drogueria Inti - Emisién 4 - Serie C Pagarés Bursdtiles IASA - Emision 1 - Serie A

FINO

Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién ($us) Emisién ($us) Colocacién
304.304 1,20% 304.967 0,94% 10.000.000 1,02% 7.501.071 1,02%
Agencia Estructuradora y Colocadora Agencia Estructuradora y Colocadora
\IALORESUNION., ;
AGENCIA DE BOLSA CrAegengde’&Qrgde!ﬁgédi§;ﬂiv45:.

Pagarés Bursatiles Valores Unién - Emisién 1

\IALORES UNION:.

AGENCIA DE BOLSA

FILIAL DEL BANCO UNION S.A.

Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién

8.933.718 1,20% 3.573.844 1,20%

Agencia Estructuradora y Colocadora

\IALORES UNION:.

AGENCIA DE BOLSA
FILIAL DEL BANCO UNION S.A.
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Patrimonio Auténomo Coboce - Bisa ST 002 - Emisién 1

Patrimonio Auténomo Crecer - Nafibo 017 - Serie A

Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién ($us) Emisién ($us) Colocacién
37.661.406 9,50% 40.317.638 7,94% 580.344 1,91% 581.464 1,68%
Estructurador Agencia Colocadora Estructurador Agencia Colocadora
D bid) > \IALORES UNION..
sociedad de titularizacién NAFIBO AGENCIA DE BOLSA

Una Empresa del Grupo Financiero BISA

agencia de bolsa

Patrimonio Auténomo Crecer - Nafibo 017 - Serie B

Sociedad de Titularizacién S.A.

Patrimonio Auténomo Crecer - Nafibo 017 - Serie C

Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién ($us) Emisién ($us) Colocacién
880.918 3,30% 883.702 3,14% 883.070 4,30% 886.754 4,18%
Estructurador Agencia Colocadora Estructurador Agencia Colocadora
S 4 \IALORES LNION... o \IALORESUNION..
NAFIBO NAFIBO

Sociedad de Titularizacion S.A.

Patrimonio Auténomo Crecer - Nafibo 017 - Serie D

Sociedad de Titularizacién S.A.

Patrimonio Auténomo Crecer - Nafibo 017 - Serie E

Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa Monto Tasa
Emitido de Colocado de Emitido de Colocado de
($us) Emisién ($us) Colocacién ($us) Emisién ($us) Colocacién
884.505 5,40% 885.165 5,40% 788.379 6,40% 789.511 6,39%
Estructurador Agencia Colocadora Estructurador Agencia Colocadora
S 4 \IALORES UNION.., > \IALORES UNION..
NAFIBO b NAFIBO i

Sociedad de Titularizacién S.A.

Sociedad de Titularizacién S.A.
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DICTAMEN DE LOS

PRICEWATERHOUSE(COPERS

PricewaterhouseCoopers S.R.L.
La Paz — Bolivia

Edificio Hansa pisc 19

Central piloto (591-2) 2408181
Fax (591-2) 211-2752
www._pwe.com/bo

DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE
24 de marzo de 2011

A los sefiores

Presidente y miembros del Directorio de
Bolsa Boliviana de Valores S.A.

La Paz

1 Hemos examinado los balances generales de la BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A. al 31 de
diciembre de 2010 y 2009 y los correspondientes estados de ganancias y pérdidas, de cambios en el
patrimonio neto y de flujo de efectivo por los ejercicios terminados en esas fechas, asi como las notas
1 a 12, que se acompafian. Estos estados financieros son responsabilidad de la gerencia de la
Sociedad y han sido preparados por dicha gerencia, de acuerdo con las normas contables emitidas
por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, descritas en la Nota 2 a los estados
financieros. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre estos estados financieros basados
en nuestra auditoria.

2 Efectuamos nuestros examenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
Bolivia y con las instrucciones para la realizacion de auditorias externas, emitidas por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero. Esas normas requieren que planifiquemos y ejecutemos la
auditorfa para obtener razonable seguridad respecto a si los estados financieros estan libres de
presentaciones incorrectas significativas. Una auditorfa incluye examinar, sobre una base de pruebas,
evidencias que sustenten los importes y revelaciones en los estados financieros. Una auditoria
también incluye evaluar los principios de contabilidad utilizados y las estimaciones significativas
hechas por la gerencia, asi como también evaluar la presentacion de los estados financieros en su
conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para nuestra
opinion.

3 En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todo
aspecto significativo, la situacion patrimonial y financiera de la BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S A.
al 31 diciembre de 2010 y 2009, los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por los
ejercicios terminados en esas fechas, de acuerdo con normas contables emitidas por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero.

PricewaterhouseCoopers S.R.L.

L,/

(Socio)

Memoria Anual 2010

Daniel Moncada O.
MAT. PROF. N CAUB-9445
MAT. PROF. N* CAULP-3510



AUDITORES Y ESTADOS
FINANCIEROS
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BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

Notas 2010 2009
Bs Bs

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponible 4.a 1.084.961 292.821
Inversiones bursétiles en valores representativos de derecho patrimonial 4b 8.134.217 5.176.737
Documentos y cuentas pendientes de cobro 4.c 640.102 250.706
Impuestos por recuperar 374.072 21.408
Gastos pagados por anticipado 4d 131.027 136.184
Total del activo corriente 10.364.379 5.877.856
ACTIVO NO CORRIENTE
Inversiones permanentes 4.e 5.661.263 5.917.622
Activo fijo 4.f 2.669.863 2.767.922
Activo intangible 4.g 396.811 343.254
Otros activos 4.h 1.349.945 1.912.047
Total del activo no corriente 10.077.882 10.940.845
TOTAL DEL ACTIVO 20.442.261 16.818.701
PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PASIVO CORRIENTE
Obligaciones por financiamiento a corto plazo 4. - 2.126
Documentos y cuentas por pagar a corto plazo 4.j 645.405 535.516
Impuestos por pagar 530.939 128.613
Provisiones 4k 745.820 755.172
Ingresos diferidos 4.1 1.016.526 910.864
Otros pasivos 832.862 -
Total del pasivo corriente 3.771.552 2.332.291
PASIVO NO CORRIENTE
Documentos y cuentas por pagar a largo plazo 4.m 77.085 -
Total del pasivo no corriente 717.085 -
TOTAL DEL PASIVO 3.848.637 2.332.291
PATRIMONIO NETO
Capital social 5 4.172.400 4.172.400
Aportes no capitalizados 5 1.091 1.091
Reservas 2k 2.070.952 1.971.107
Ajuste por inflacién de capital 2.1 916.213 916.213
Ajuste por inflacién de reservas patrimoniales 2.1 395.603 395.603
Resultados acumulados 2.m 9.037.365 7.029.996
TOTAL DEL PATRIMONIO NETO 16.593.624 14.486.410
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 20.442.261 16.818.701
CUENTAS DE REGISTRO 4. 3.246.333 3.221.015

Los estados financieros de la Sociedad deben ser leidos en forma conjunta con las notas 1 a 12, que forman parte integrante de los presentes estados financieros.

CPL

Jorge Hiphojosa Jiménez Marcelo Urdidinea Dupleich Virginia Chqque Loaiza
Presidetvte del Directorio Sindico por Mayoria Sindico pdr Minorfa

Ana Maria Pacheco Quintanilla BernardoBoris Vino Patén
Gerente General a.i. Jefe de Administracién y Finanzas

CAUB No. 4627



ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

Notas 2010 2009
Bs Bs

Ingresos operacionales 4.n 8.312.108 6.756.595
Gastos operacionales 4.n (62.115) 2
Margen operativo 8.249.993 6.756.595
Ingresos financieros 4.0 1.461.945 1.872.119
Gastos financieros 4.0 ¢ -
Margen financiero 1.461.945 1.872.119
Margen operativo financiero 9.711.938 8.628.714
Recuperacién de incobrables 4.p - 150.625
Cargos por incobrabilidad - -
Margen de Incobrabilidad - 150.625
Resultado después de incobrables 9.711.938 8.779.339
Gastos de administracién 4.q (6.522.902) (6.899.310)
Resultado operacional 3.189.036 1.880.029
Ingresos no operacionales 4r 181.854 23.396
Gastos no operacionales 4.x (6.364) (659)
Margen no operacional 175.490 22.737
Resultado antes de diferencia de cambio y mantenimiento de valor 3.364.526 1.902.766
Abonos por diferencia de cambio, mantenimiento de valor 120.615 169.274
Cargos por diferencia de cambio, mantenimiento de valor (87.368) (75.145)
Ajuste por diferencia de cambio y mantenimiento de valor 33.247 94.129
Utilidad antes de impuestos 3.397.773 1.996.895
Impuestos sobre las utilidades de las empresas - -

3.397.773 1.996.895

Resultado neto del ejercicio

Los estados financieros de la Sociedad deben ser leidos en forma conjunta con las notas 1 a 12, que forman parte integrante de los presentes estados financieros.

CZLS

ojosa Jiménez Marcelo Urdidinea Dupleich Virginia Chque Loaiza

Jorge
Presidetvte del Directorio Sindico por Mayorfa Sindico pdr Minorfa
Ana Mar% Pacéeco Quintanilla Bernardo’Botis Vino Patén
Gerente General a.i. Jefe de Administracién y Finanzas

21 arios Bolsa Boliviana de Valores S.A.

CAUB No. 4627




ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

Saldos al 31 de diciembre de 2008

Traspaso del 5 % de utilidades de la gestién
2008 a reserva legal, segin lo dispuesto por
la junta ordinaria de accionistas del 21 de

abril de 2009

Distribucién de dividendos de la gestién 2008,
segtin lo dispuesto por la junta ordinaria de
accionistas del 21 de abril de 2009

Ajustes de las utilidades generadas por
efecto del ajuste por inflacién de los rubros
no monetarios, segdn lo establecido en

circular ASFI/DSV/2139/2009

Actualizacion saldos iniciales de rubros no
monetarios correspondiente a la gestién 2007,
segtin lo dispuesto por la junta ordinaria de
accionistas del 21 de abril de 2009

Resultado neto del ejercicio

Saldos al 31 de diciembre de 2009

Traspaso del 5 % de utilidades de la gestion
2009 a reserva legal, segtin lo dispuesto por
la junta ordinaria de accionistas del 26 de

abril de 2010

Distribucién de dividendos de la gestién 2009,
segtin lo dispuesto por la junta ordinaria de

accionistas del 26 de abril de 2010

Ajuste amortizaciéon Proyectos de
Desarrollo MEB, segtin lo dispuesto por la
Junta Ordinaria de Accionistas del 10 de
diciembre de 2010

Resultado neto del ejercicio

Saldos al 31 de diciembre de 2010

RESERVAS
Ajuste de
Capital Aportesno Ajustesal Reserva Ajustede reservas  Resultados Total
social  capitalizados patrimonio legal capital patrimoniales acumulados patrimonio
4.172.400 1.091  1.487.578  344.559 6.818.200 12.823.828
- - - 138.970 (138.970)
- - (1.320.215) (1.320.215)
- - - - 584.949 257.009  (227.250) 614.708
- - - - 331.264 138.594 (98.664) 371.194
P - 1.996.895  1.996.895
4.172.400 1.091  1.487.578 483.529 916.213 395.603  7.029.996 14.486.410
. - - 99.845 (99.845)
P p (948.525)  (948.525)
P - (342.034)  (342.034)
p - 3.397.773  3.397.773
4.172.400 1.091  1.487.578 583.374 916.213 395.603  9.037.365 16.593.624

Los estados financieros de la Sociedad deben ser leidos en forma conjunta con las notas 1 a 12, que forman parte integrante de los presentes estados financieros.

Jorge ojosa Jiménez
Presidenvte del Directorio

Memoria Anual 2010

Gerente General a.i.

AL

Marcelo Urdidinea Dupleich Virginia Choque Loaiza

Sindico por Mayorfa

ernardo’Boris Vino Patén

CAUB No. 4627

Sindico pdr Minorfa

Ana Mar% Pacéeco Quintanilla B%V—é_’

Jefe de Administracién y Finanzas



ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

2010 2009
Bs Bs
Flujo de fondos en actividades de operacién:
Resultado neto del ejercicio 3.397.7173 1.996.895
Partidas que han afectado el resultado neto del ejercicio, que no han generado
movimiento de fondos:
Otras provisiones y previsiones 181.692 (150.625)
Provisiones o previsiones para beneficios sociales 432.786 241.675
Depreciaciones y amortizaciones 745916 769.120
Valuacién de Inversiones Permanentes (1.383.177) (1.725.823)
Ajuste resultados acumulados (342.034) -
Otros - 704.584
Fondos obtenidos en el resultado neto del ejercicio 3.032.956 1.835.826
Incremento (disminucién) neto de otros activos y pasivos:
Documentos y cuentas por cobrar a corto y largo plazo - impuestos por recuperar, cargos
pagados por anticipado (736.903) 233.323
Otros activos 342.252 (393.577)
Documentos y cuentas por pagar a corto y largo plazo 95.743 227.341
Otros pasivos corrientes y no corrientes, impuestos por pagar, provisiones 702.589 (278.711)
Ingresos Diferidos 105.662 303.157
Flujo neto en actividades de operacién - excepto actividades de intermediacién 3.542.299 1.927.359
Flujo de fondos obtenidos (aplicados) en actividades de inversién:
Incremento (disminucién) en actividad de inversion:
Inversiones bursatiles en valores de deuda - 1.257.301
Inversiones bursétiles en valores de derecho patrimonial (2.957.480) (2.273.525)
Cobro de dividendos 1.639.536 1.232.715
Activos fijos e intangible (481.564) (975.726)
Flujo de fondos aplicados a actividades de inversién (1.799.508) (759.235) .
=<
Flujo de fondos obtenidos (aplicados) en actividades de financiamiento 3
)
Obligaciones por financiamiento a corto y largo plazo (2.126) 11 §
Pago de dividendos (948.525) (1.038.895) §
%)
Flujo de fondos aplicados en actividades de financiamiento (950.651) (1.038.884) =
=]
Incremento de fondos durante el ejercicio 792.140 129.240 .g
Disponibilidades al inicio del ejercicio 292.821 163.581 E
Disponibilidades al cierre del ejercicio 1.084.961 292.821 8
=)
Los estados financieros de la Sociedad deben ser leidos en forma conjunta con las notas 1 a 12, que forman parte integrante de los presentes estados financieros. "‘3
aa)
7]
=]
=
AL -
— S
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BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

NOTA 1 - CONSTITUCION, OBJETO Y ORGANIZACION

La Bolsa Boliviana de Valores S.A. fue constituida en fecha 19 de abril de 1979, y constituida como persona juridica de
derecho privado bajo la forma de Sociedad Anénima en el afio 1982. Posteriormente y mediante Resolucién N° 002/89
de 17 de octubre de 1989, la Ex - Comisién Nacional de Valores, actual Direccién de Supervision de Valores, que forma
parte de la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero, autorizé el inicio de sus operaciones a partir del 20 de octubre

de 1989.

Posteriormente, las Juntas Generales Extraordinarias de Accionistas de fechas 27 de diciembre de 1991, 15 de diciembre
de 1993, 26 de marzo y 22 de agosto de 2001 y 20 de marzo de 2006 modificaron los estatutos de la Sociedad, los mismos
que estdn aprobados por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero.

En fecha 31 de marzo de 1998, fue promulgada la Ley del Mercado de Valores N° 1843, la cual establece nuevos derechos
y obligaciones para las bolsas de valores, y que fue reglamentada por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero,

mediante Resolucién SPVS-IV N° 762 de 21 de septiembre de 2005.

La Bolsa Boliviana de Valores S.A. tiene por objeto fundamental proporcionar la infraestructura, tecnologfa, normas,
procedimientos e informacidn necesarios para la creacién y gestiéon de manera transparente y eficiente, de mercados
bursatiles y mecanismos centralizados de negociacién de valores y otros instrumentos burs4tiles.

NOTA 2 - BASES DE PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los presentes estados financieros fueron elaborados de acuerdo con las normas contables del Manual Unico de Cuentas,
emitidas por la Direccién de Supervisién de Valores, que forma parte de la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero,
las cuales, en todos los aspectos significativos, son concordantes con los principios de contabilidad generalmente aceptados
en Bolivia, excepto por lo indicado en la Nota 2.1 siguiente.

La preparacién de los estados financieros de acuerdo con los mencionados principios contables, requiere que la Gerencia
de la Sociedad realice estimaciones que afectan los montos de activos y pasivos, asi como los montos de ingresos y gastos
del ejercicio. Los resultados reales podrian ser diferentes de las estimaciones realizadas. Sin embargo, estas estimaciones
fueron realizadas en estricto cumplimiento del marco contable y normativo vigente.

Reconocimiento de los efectos de inflacién

La Resolucién Administrativa SPVS-IS-N° 087/2009 de fecha 25 de febrero de 2009, emitida por la Autoridad de
Supervisién del Sistema Financiero, establece suspender a partir del 1° de enero de 2009, la reexpresion de los rubros no
monetarios de sus estados financieros a moneda constante, en funcién a la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV).

De acuerdo con la Norma Contable N° 3 emitida por el Consejo Nacional de Auditorfa y Contabilidad del Colegio de
Auditores y Contadores Pidblicos de Bolivia, los estados financieros deben ser ajustados reconociendo el efecto integral
de la inflacién, para lo cual debe considerarse la valuacién de la Unidad de Fomento a la Vivienda como indice del ajuste.

Presentacién de estados financieros comparativos

Los presentes estados financieros al 31 de diciembre de 2010 y 2009, se presentan de manera comparativa a efectos de
cumplir las normas de la Direccién de Supervision de Valores, que forma parte de la Autoridad de Supervisién del Sistema
Financiero.

2.a Transacciones en moneda extranjera

La contabilidad de la Sociedad es llevada en bolivianos y las operaciones realizadas en otras monedas, se convierten a
bolivianos al tipo de cambio oficial vigente a la fecha de contabilizacién.

Los activos y pasivos en moneda extranjera fueron convertidos a bolivianos al tipo de cambio de compra vigente a la
fecha de cierre. El tipo de cambio al 31 de diciembre de 2010 y 2009 fue de Bs6,94 y Bs6,97 por $us 1, respectivamente.



Las diferencias de cambio resultantes de este procedimiento se registran en la cuenta del estado de resultados “Cargos y
Abonos por diferencia de cambio y mantenimiento de valor”, segtin el grupo al que pertenecen los activos y pasivos.

2.b Inversiones bursdtiles en valores e instrumentos representativos de deuda
Estan valuadas de la siguiente forma:

a. Las inversiones en posicién propia y las inversiones bursitiles de renta fija, se valdan de acuerdo a la Resolucién
SPVS-IV N° 174 de 10 de marzo de 2005, la misma establece la “Metodologia de Valoracién para las Entidades
Supervisadas por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero, modificada parcialmente por las resoluciones
administrativas de la SPVSN° 519 y N° 812 del 30 de junio de 2005 y 30 de septiembre de 2005, respectivamente.

En el caso de valores de renta fija, se pone en vigencia la “Matriz Histérica de Hechos de Mercado®, permitiendo
] p

que la valoracién de valores de renta fija, se realice en base a precios actualizados que tendrdn una vigencia no

mayor a 60 dfas.

b. Las inversiones en el exterior se valtian a su valor de costo ajustado a la fecha de cierre mds los productos financieros
devengados y deduciendo el importe de las previsiones constituidas por incobrabilidad.

2.c Inversiones bursitiles en valores representativos de derecho patrimonial

Las inversiones bursdtiles en fondos de inversiones abiertos estédn valuadas a su valor neto de realizacién.

2.d Documentos y cuentas pendientes de cobro

Las cuentas pendientes de cobro representan derechos de la Sociedad frente a terceros. Estas cuentas se encuentran
valuadas a su valor neto de realizacién estimado, y de acuerdo con lo establecido en el Manual Unico de Cuentas debe
efectuarse una evaluacién mensual sobre su cobrabilidad, constituyendo previsiones en base a su tiempo de permanencia

en este rubro, de acuerdo a lo establecido en la cuenta “Previsién por incobrabilidad de documentos y cuentas pendientes
de cobro”.

2.e Inversiones permanentes
Las inversiones permanentes estdn valuadas de la siguiente manera:

° Las acciones que la Sociedad mantiene en la Entidad de Depésito de Valores de Bolivia S.A. estdn valuadas a su
valor patrimonial proporcional (VPP), que fue calculado sobre la base de la informacién financiera no auditada
proporcionada por dicha entidad.

° Las inversiones en certificados de aportacion telefénica estdn valuadas al valor de mercado, para el efecto la
Sociedad ha constituido la previsién por desvalorizacién de inversiones telefénicas.

2.f Activo Fijo

Los mobiliarios y enseres, equipos e instalaciones y equipos de computacién existentes al 30 de junio de 1994, los inmuebles
y terrenos existentes al 30 de octubre de 2006, estdn valuados a los valores resultantes de los revaltios técnicos practicados
a esas fechas por peritos independientes, actualizados hasta el 31 de diciembre de 2008. A partir del 1° de enero de 2009,
no se registro el ajuste por inflacién de estos bienes, de acuerdo con lo indicado en la Nota 2 anterior.

Las depreciaciones se computan en funcién de la vida til estimada de los bienes establecida en los revalios técnicos en
los casos que asi corresponda, y para las incorporaciones posteriores, se utiliza el método de linea recta, aplicando tasas
anuales suficientes para extinguir los valores al final de su vida util.

El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no supera su valor de mercado.

Los desembolsos por reparaciones, mantenimiento y mejoras que no extienden la vida dtil de los bienes, son cargados a
los resultados de la gestién en que se incurren.

de Valores S.A.

viana
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2.g Activo Intangible

Los programas y licencias de computacion, estan valuados a su costo de adquisicion actualizados hasta el 31 de diciembre
de 2008. A partir del 1° de enero de 2009, no se registré el ajuste por inflacién de estos bienes, de acuerdo con lo indicado
en la Nota 2 anterior.

Las depreciaciones se computan en funcién de su vida ttil estimada, se utiliza el método de linea recta, aplicando una
tasa anual suficiente para extinguir sus valores al final de su vida qtil.

2.h Otros activos

Los otros activos estan valuados a su costo de adquisicién actualizado hasta el 31 de diciembre de 2008. A partir del 1°
de enero de 2009, no se registré el ajuste por inflacién de estos bienes, de acuerdo con lo indicado en la Nota 2 anterior.

De acuerdo con lo establecido en el Manual de Cuentas para la Bolsa de Valores, emitido por la Direccién de Supervision
de Valores, que forma parte de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, los cargos diferidos se amortizan en
4 afios a partir de la fecha de incorporacién de los mismos.

También se registran en este rubro las inversiones realizadas en el Sistema “Mercado Electrénico Bursédtil (MEB)” que
fue concluido e implementado en su primera fase en diciembre de 2007, las mismas que fueron valuadas a su costo de
adquisicién. Segtin autorizacién de la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero segiin nota SPVS/IV/C-0774/2004
del 15 de diciembre de 2004, este cargo diferido se amortiza en diez afios.

2.i Provisién de obligaciones laborales

La provisién para obligaciones laborales se constituye para todo el personal, por el pasivo contingente o cierto, devengado
al cierre del ejercicio. Cubre la obligacién legal de pagar una indemnizacién por antigiiedad equivalente a un mes de
sueldo por cada afio de servicio, al personal dependiente que se retire voluntariamente o al personal retirado en forma
forzosa que tenga una antigiiedad superior a tres meses.

2.j Ingresos Diferidos

La Sociedad contabiliza en esta cuenta los pagos por mantenimiento de valores, los mismos que se difieren en doce cuotas
iguales, llevando cada mes una duodécima parte del pago al ingreso, se reconocen por la base contable del devengado.

2.k Reservas

2.k.1 Reserva legal

De acuerdo con el Cédigo de Comercio y los Estatutos de la Sociedad, una suma no inferior al 5% de las utilidades netas
de cada gestién, debe ser transferida a la reserva legal hasta alcanzar el 50% del capital pagado. Esta reserva sélo puede
ser utilizada para absorber pérdidas, no pudiendo distribuirse como dividendos.

2.k.2 Reservas obligatorias (Ajuste al patrimonio)

La Sociedad de acuerdo con la Resolucién Administrativa SPVS-IS-N° 087/2009 de fecha 25 de febrero de 2009, emitida
por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero (ver Nota 2) suspendié el ajuste por inflacién del patrimonio a
partir de la gestién 2009.

2.1 Ajuste por inflacién al capital y reservas patrimoniales

Al 31 de diciembre de 2009, el patrimonio de la Sociedad se registra a valores histéricos, es decir que no fue actualizado
por inflacién a partir del 1° de enero de 2009, en cumplimiento a la Resolucién Administrativa SPVS-IS-N° 087/2009
de fecha 25 de febrero de 2009, emitida por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero.

2.m Resultado neto de la gestién

La Sociedad determina los resultados del ejercicio de acuerdo con lo dispuesto en la Resolucion Administrativa SPVS-
[S-N° 087/2009 de fecha 25 de febrero de 2009, emitida por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero, la cual



determina que los rubros no monetarios se registren a valores histéricos, es decir que no fueron actualizados por inflacién
durante la gestién 2009.

2.n Ingresos operacionales

Los ingresos operativos por cuotas fijas de operacién, operaciones en mecanismos centralizados de negociacién, inscripcién
y mantenimiento de valores, se reconocen por la base contable de devengado.

2.0 Ingresos y gastos financieros

Los ingresos financieros por operaciones bursatiles (rendimientos y premios) se reconocen por la base contable de deven-
gado.

Las pérdidas por previsiéon por incobrabilidad para inversiones en valores representativos de deuda se registran en la
gestién que se conocen.

Los productos y cargos financieros provenientes de la inversion en valores de renta fija son devengados en base a las tasas
pactadas, salvo que éstos valores estuviesen sujetos a la norma tnica de valoracidn, caso en el que se utiliza el factor de
360 dfas computados a partir del dia siguiente de efectuada la operacién.

Los productos y cargos financieros provenientes de inversiones en valores de renta variable se reconocen en el ejercicio,
en funcion al rendimiento de la inversion.

2.p Impuesto sobre las utilidades de las empresas (IUE)

La Sociedad, en lo que respecta al Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas (IUE), estd sujeta al régimen tributario
establecido en la Ley N° 843 modificada con la Ley N° 1606. La alicuota de este impuesto es de 25%, y es considerado
como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones (IT).

Por la gestién terminada el 31 de diciembre de 2010, la Sociedad provisiond por este concepto Bs356.236. Para la gestiéon
2009, la Sociedad no ha provisionado el Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas, como consecuencia de presentar
pérdida fiscal.

NOTA 3 - CAMBIOS EN LAS POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES

Durante la gestiéon 2010, no existieron cambios en las politicas y practicas contables respecto a la gestién 2009.
NOTA 4 - COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

4.a Disponible

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2010 2009
Bs Bs

Bancos del pais 1.084.961 292.821
1.084.961 292.821
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4.b Inversiones bursitiles en valores representativos de derecho patrimonial

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2010 2009
Bs Bs
A Medida - Fondo de inversién abierto MN 1.789.332 228.837
Credinfondo Renta Fija - Fondo de inversién abierto MN 770.576 762.946
Premier - Fondo de inversién abierto ME 2.051.492 1.678.436
Prossimo - Fondo de inversién abierto ME 1.487.602 858.745
Capital - Fondo de inversién abierto ME 348.017 -
UFV Superior - Fondo de inversién abierto 897.507 875.953
Opcién UFV - Fondo de inversién abierto 789.691 771.820
8.134.217 5.176.737
4.c Documentos y cuentas pendientes de cobro
La composicién del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:
2010 2009
Bs Bs
Cuentas por cobrar a clientes y participantes 591.239 215.856
Otros deudores 48.863 34.850
640.102 250.706
4.d Gastos pagados por anticipado
La composicién del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:
2010 2009
Bs Bs
Seguros contratados 36.107 27.807
Otros pagos anticipados:
Compra de bienes y servicios 8.106 28.718
Derechos de uso licencias de software 14.108 3.322
Afiliaciones 72.706 76.337
131.027 136.184
4.e Inversiones permanentes
La composicién del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:
2009 2009
Bs Bs
Acciones en la Entidad de Depésitos de Valores de Bolivia S.A. 5.609.213 5.865.347
Certificados de aportacién telefénica - COTEL 104.100 104.550
5.713.313 5.969.897
Menos: Previsién por desvalorizacién de inversiones telefénicas (52.050) (52.275)
5.661.263 5.917.622

La participacion de la Sociedad en la Entidad de Depésitos de Valores (EDV) al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es de

41,95%, que equivale a 318.717 acciones, con un valor nominal de Bs10 cada una.



4.f Activo fijo

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2010 2009
Valores Depreciacion
originales acumulada Valor neto
Bs Bs Bs Bs

Terrenos 213.160 - 213.160 213.160
Edificios 2.021.461 (252.260) 1.769.201 1.832.764
Muebles y enseres 425.576 (169.329) 256.247 306.623
Equipos e instalaciones 390.209 (276.332) 113.877 118.242
Equipos de computacién 1.656.880 (1.353.958) 302.922 297.133
Bienes fuera de uso 37.366 (22.910) 14.456 -

4.744.652 (2.074.789) 2.669.863 2.1671.922

La depreciacién de activos fijos, apropiada a los resultados de la gestién 2010 y 2009 en el rubro “Gastos de administracién”,

fue de Bs326.023 y Bs333.973, respectivamente.
4.g Activo intangible

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2010 2009
Valores Depreciacion
originales acumulada Valor neto
Bs Bs Bs Bs
Programas y licencias de computacién 1.707.564 (1.310.753) 396.811 343.254
1.707.564 (1.310.753) 396.811 343.254

La depreciacién de activos intangibles, apropiada a los resultados de la gestién 2010 y 2009 en el rubro “Gastos de

administracion”, fue de Bs200.043 y Bs170.842, respectivamente.
4.h Otros activos

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2010 2009
"Bs Bs
Otros bienes - Biblioteca 28.857 28.032
Valor de costo - Gastos de Organizacién 1.058.574 1.058.574
(Amortizacién acumulada gastos de organizacién) (1.057.600) (1.028.572)
Valor de costo - Proyectos en Desarrollo 1.908.234 2.300.238
(Amortizacién acumulada proyectos en desarrollo) (588.372) (447.519)
Partidas pendientes de imputacién 252 1.294
1.349.945 1.912.047

La amortizacién de los cargos diferidos aplicada a los resultados de las gestiones 2010y 2009, son Bs219.850 y Bs264.305,

respectivamente.
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4.i Obligaciones por financiamiento a corto y largo plazo

Al 31 de diciembre de 2009, la tnica obligacién con entidades financieras a corto plazo, es la derivada de una linea de
crédito en cuenta corriente para uso exclusivo mediante una Tarjeta de Crédito VISA Empresarial, contratada con el

Banco Bisa S.A.

Al 31 de diciembre 2010 y 2009, la Sociedad no mantiene ninguna obligacién de largo plazo con entidades financieras,

asf como tampoco obligaciones por concepto de arrendamiento financiero.
4.j Documentos y cuentas por pagar a corto plazo

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2010 2009
Bs Bs
Remuneraciones y honorarios por pagar 91.231 -
Dividendos por pagar 279.491 326.636
Prestaciones sociales por pagar 62.844 55.107
645.405 535.516
4.k Provisiones
La composicién del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:
2010 2009
Bs Bs
Provisién de obligaciones laborales 704.805 704.085
Otras provisiones 41.015 51.087
745.820 755.172
4.1 Ingresos Diferidos
La composicién del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:
2010 2009
Bs Bs
Ingresos diferidos mantenimiento de acciones 381.830 346.999
Ingresos diferidos mantenimiento de bonos 330.978 354.890
Ingresos diferidos mantenimiento valores de titularizaciéon 192.214 127.690
Ingresos diferidos transmisién electrénica hechos de mercado local 54.924 38.624
Ingresos diferidos mantenimiento cuotas de participaciéon 49.680 39.020
Ingresos diferidos mantenimiento mesa de negociacién 6.900 3.641
1.016.526 910.864

4.m Documentos y cuentas por pagar a largo plazo

Al 31 de diciembre de 2010, las cuentas por pagar a largo plazo estdn constituidas por la adquisicién al crédito de licencias

de software.



4.n Ingresos y gastos operacionales

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2010 2009
Bs Bs
Comisiones por operaciones en mecanismos centralizados de negociacién 2.829.091 1.877.706
Comisiones por inscripcién de valores 3.067.840 2.697.248
Comisiones por mantenimiento de valores inscritos 2.022.879 1.760.794
Comisiones por servicios de informacién y otros 308.184 420.847
Otras comisiones 84.114 -
8.312.108 6.756.595
Los gastos operacionales estdn constituidos por la valoracién de valores emitidos en el extranjero.
4.0 Ingresos financieros
La composicién del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:
2010 2009
Bs Bs
Rendimiento por inversiones bursatiles en valores de deuda - 48.888
Rendimiento participacién en fondos de inversién nacionales 78.451 96.227
Otro ingresos financieros:
Intereses por disponibilidades 92 1.181
Rendimiento por participacién en EDV 1.383.402 1.725.823
1.461.945 1.872.119

4.p Recuperacion de incobrables y cargos por incobrabilidad

Al 31 de diciembre de 2009, la recuperacién de incobrables, estd constituida en su integridad por la reversion de la
Previsién por incobrabilidad en valores e instrumentos emitidos en el extranjero por un importe de Bs150.625.

4.q Gastos de administracién

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2010 2009
"Bs Bs
Gastos de personal 3.767.569 3.899.486
Gastos de comercializacién - 37.954
Depreciacién y desvalorizacién de activos fijos 326.023 333.973
Depreciacién y desvalorizacién de activos intangibles 200.043 170.842
Amortizacién de cargos diferidos 219.850 264.305
Servicios contratados 616.174 796,839
Seguros 66.923 68.904
Comunicaciones y traslados 242.687 286.562
Mantenimiento y reparaciones 84.835 95.540
Impuestos 334.831 280.835
Otros gastos de administracién 663.967 664.070
6.522.902 6.899.310
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4.r Ingresos y gastos no operacionales

Al 31 de diciembre de 2010, los ingresos extraordinarios estdn constituidos principalmente por multas y recargos por
mora a emisores y agencias de bolsa, venta de activos fijos, venta de espacios publicitarios en la pdgina WEB de la Sociedad
y reversion de provisiones realizadas en gestiones anteriores.

Al 31 de diciembre de 2009, los ingresos extraordinarios estdn constituidos principalmente por venta de espacios publicitarios
en la pdgina WEB de la BBV y reversion de prevision por indemnizacion constituida en gestiones anteriores, a favor de
funcionarios que presentaron su renuncia voluntaria a la Sociedad, antes de la promulgacién del D.S. 110 del 1° de mayo
de 2009 y antes de cumplir los cinco afios de antigiiedad que consolidan este beneficio a su favor.

4.s Cuentas de registro

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es la siguiente:

2010 2009

"Bs Bs
Valores representativos de derecho patrimonial 3.187.170 3.187.170
Otros bienes de la entidad 51 51
Cuentas incobrables castigadas 33.689 33.7171
Registro de lineas de crédito obtenidas no utilizadas 25.400
Otras cuentas de registro 23 23

3.246.333 3.221.015

NOTA 5 - CAPITAL SOCIAL Y APORTES NO CAPITALIZADOS

La Bolsa Boliviana de Valores fue constituida el 19 de abril de 1979 y constituida como Sociedad Anénima el afio 1982
con un capital autorizado de Bs967.020 y un capital pagado de Bs483.510, dividido en 71 acciones.

De acuerdo con la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 22 de agosto de 2001, se aprueba el incremento
del capital autorizado de la Sociedad de Bs6.314.720 a Bs8.344.800, y del capital pagado de Bs3.157.360 a Bs4.172.400
dividido en 488 acciones. Adicionalmente, se aprobé la modificacién del valor nominal de cada accién de Bs6.470 a

Bs8.550.

El valor patrimonial proporcional de cada accion al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es de Bs34.003,33 y Bs29.685,27,

respectivamente.
Los aportes no capitalizados al 31 de diciembre de 2010 y 2009 ascienden a Bs1.091.

NOTA 6 - BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA

Los bienes presentados en los estados financieros de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. no se registran gravamen alguno.



NOTA 7 - PARTICIPACION EN OTRAS SOCIEDADES

La Sociedad mantiene inversiones en la Entidad de Depésito de Valores de Bolivia S.A. (EDV), cuyo detalle es el siguiente:

2010 2009
Porcentaje de participacion accionaria 41.9499% 41.9499%
Cantidad de acciones 759.756 759.756
Clase de acciones Ordinarias Ordinarias
Tenencia accionaria de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. 318.717 318.717
Porcentaje de votos 41.9499% 41.9499%
Situacién patrimonial, financiera y de resultados de la EDV:
2010 2009
Bs Bs
Activo corriente 13.251.490 15.251.809
Activo no corriente 2.150.719 1.620.900
15.672.209 15.234.386
Pasivo corriente 2.300.995 2.890.924
Patrimonio 13.371.214 13.981.785
15.672.209 16.872.709
Utilidad operativa 3.590.252 4.539.436
Resultado neto de la gestién 3.297.738 4.114.010

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 la Sociedad no posee mas del 50% del Capital de la EDV por lo cual no se realizé la
consolidacién de estados financieros, de acuerdo con lo establecido en el punto 1 del apartado C. Requisitos o condiciones
para aplicar la consolidacién de estados financieros, de la Norma de Contabilidad N° 8 Consolidacion de Estados
Financieros, emitida por el Consejo Técnico Nacional de Auditorfa y Contabilidad del Colegio de Auditores o Contadores
Puablicos Autorizados de Bolivia.

NOTA 8 - RESTRICCIONES PARA LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES
No existen restricciones para la distribucién de utilidades.

NOTA 9 - CONTINGENCIAS

La Sociedad declara no tener contingencias probables significativas de ninguna naturaleza, mas alla de las registradas
contablemente.

NOTA 10 - OPERACIONES CON SOCIEDADES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Sociedad declara no tener operaciones significativas con empresas vinculadas.
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NOTA 11 - POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, los saldos expresados en bolivianos, incluyen el equivalente de saldos en délares

estadounidenses, de acuerdo al siguiente detalle:

Equivalente en

Cuentas @ bolivianos (Bs)

Activo

Disponible 147.906 1.026.467
Inversiones bursdtiles en valores representativos de derecho patrimonial 560.102 3.887.109
Documentos y cuentas pendientes de cobro 86.036 597.093
Gastos pagados por anticipado 17.712 122.921
Total del activo 811.756 5.633.590
Pasivo

Documentos y cuentas por pagar a corto plazo 10.948 75.981
Provisiones 5.910 41.015
Ingresos Diferidos 138.559 961.602
Total del pasivo 155.418 1.078.598
Posicién neta activa al 31 de diciembre de 2010 656.339 4.554.992
Posicién neta activa al 31 de diciembre de 2009 309.210 2.155.194

Los activos y pasivos en moneda extranjera han sido convertidos a bolivianos al tipo de cambio oficial vigente al 31 de

diciembre de 2010y 2009 de Bs6,94 y Bs6,97 por $us 1, respectivamente.

NOTA 12 - HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2010, no se han producido hechos o circunstancias que afecten en forma

significativa los estados financieros de la Sociedad.
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Presidetvte del Directorio Sindico por Mayorfa
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La Paz, 14 de abril de 2011

A los Sefiores Accionistas
Bolsa Boliviana de Valores S.A.
Presente.-

Sefiores Accionistas:

De conformidad con las estipulaciones del Cédigo de Comercio, asi como en los Estatutos de la Bolsa Boliviana de Valores
S.A., hemos efectuado la revisién de la Memoria Anual, el Dictamen de los Auditores Externos y los estados financieros
y documentos puestos a nuestra disposicién por la Sociedad de la Gestién 2010. Como resultado cumplimos en elevar a
consideracién de la Junta General Ordinaria de Accionistas el siguiente informe:

Durante la Gestién hemos participado de las reuniones de directorio con voz y sin voto, velando porque se cumplan los
estatutos de la sociedad, la normativa vigente y las disposiciones emanadas de la Junta de Accionistas, sin que tengamos
observacion alguna al respecto.

El Balance General y el cuadro de Ganancias y Pérdidas de la gestion muestran adecuadamente la situacién financiera y
patrimonial de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. al 31 de diciembre de 2010 y el resultado de sus operaciones por el afio
finalizado en esa fecha.

Por lo tanto, nos permitimos recomendar a la Junta General Ordinaria de Accionistas la aprobacién de dicho Balance

General y Estado de Ganancias y Pérdidas al 31 de diciembre de 2010

Saludamos a ustedes muy atentamente,

——

Virginia Chofjue Loaiza Marcelo Urdininea Dupleich
Sindico por Minoria Sindico por Mayoria
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LIBRO DE ACCIONISTAS

BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A.

LIBRO DE REGISTRO DE ACCIONES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

Porcentaje de

N° ACCIONISTA N° ACCIONES  Participacién
1 AGENCIA DE BOLSA BANCRUZ S.A. 1 0.205%
2 ARTESANIA TEXTIL BOLIVIANA 1 0.205%
3 ASOCIACION DE BANCOS PRIVADOS DE BOLIVIA 11 2.254%
4 ASOCIACION DE PRODUCTORES DE ALGODON 1 0.205%
5 ASOCIACION MUTUAL A & P LA PAZ 1 0.205%
6 ASOCIACION NACIONAL DE MINEROS MEDIANOS 1 0.205%
7 AUTOMOTORES GALINDO 1 0.205%
8 BALLIVIAN ELIO OSCAR 1 0.205%
9 BANCO BISA S.A. 45 9.221%
10 BANCO DE COCHABAMBA S.A. EN LIQUIDACION 19 3.893%
11 BANCO DE CREDITO DE BOLIVIA S.A. 36 7.377%
| BANCO DE DESARROLLO PRODUCTIVO S.A.M. - BDP S.A.M. - BANCO DE 48 9.836%

SEGUNDO PISO

13 BANCO MERCANTIL SANTA CRUZ S.A. 36 7.377%
14 BANCO NACIONAL DE BOLIVIA S.A. 18 3.689%
15 BANCO UNION S.A. 18 3.689%
16 BANCOSUR S.A. EN LIQUIDACION 19 3.893%
17 BARRAGAN MIGUEL ANGEL 1 0.205%
18 BERTHIN AMENGUAL HUGO 1 0.205%
19 BIBSA VALORES S.A. 15 3.074%
20 BISA S.A. AGENCIA DE BOLSA 1 0.205%
21 BNBS.A.- AGENCIA DE BOLSA 1 0.205%
22 BNB SAFI S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION 9 1.844%
23 BOLIVAR S.A. DE SEGUROS EN LIQUIDACION 1 0.205%
24 BOLSA DE COMERCIO DE JUJUY S.A. 4 0.820%
25 CAJA DE AHORRO Y PRESTAMO CACEN 1 0.205%
26 CAJIAS JAIME 1 0.205%
27 CAMARA DE INDUSTRIA Y COMERCIO DE SANTA CRUZ 1 0.205%
28 CAMARA NACIONAL FORESTAL 1 0.205%
29 CASA GRACE 1 0.205%

30 CERVECERIA BOLIVIANA NACIONAL 1 0.205%

31 CITICORP SECURITIES 1 0.205%

32 COMPANIA AMERICANA DE INVERSIONES S.A. 19 3.893%

33 COMPANIA AMERICANA DE SEGUROS 1 0.205%

34 COMPANIA ANDINA DE SEGUROS 1 0.205%

35 COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA COBEE 1 0.205%

36 COMPANIA DE SEGUROS Y REASEGUROS 1 0.205%

37 CONFEDERACION DE EMPRESARIOS PRIVADOS DE BOLIVIA 1 0.205%

38 CREDIBOLSA S.A. FILIAL BANCO DE CREDITO DE BOLIVIA S.A 1 0.205%

39 DESTILERIA BOLIVIANA 1 0.205%

40 DUNN DE AVILA JAIME 1 0.205%

41 EBA S.A. EMPRESA BOLIVIANA DE ADMINISTRACION 1 0.205%

42 EMPRESA LUZ Y FUERZA ELECTRICA ORURO 1 0.205%

43 EMPRESA MINERA AVICAYA 1 0.205%

44 ESTALSA BOLIVIANA S.A. 1 0.205%

45 FABRICA NACIONAL DE ALAMBRE FANDA 1 0.205%

46 FRIEDHEIM H. GUIDO 1 0.205%



Porcentaje de

N° ACCIONISTA N° ACCIONES  Participacién
47 GOMEZ MENDOZA JUAN EDGAR 1 0.205%
48 GUILLEN ALCOREZA RAMIRO 1 0.205%
49 GUTIERREZ GONZALO 1 0.205%
50 GUTIERREZ VEA MURGUIA GUILLERMO 1 0.205%
51 INTERBOLSA S.A. 1 0.205%
52 INTERMACO 1 0.205%
53 INTERNATIONAL MINING 1 0.205%
54 ITURRALDE BALLIVIAN CARLOS 1 0.205%
55 JUSTINIANO A. JOSE 1 0.205%
56 JUSTINIANO PAZ HECTOR 1 0.205%
57 LA BOLIVIANA CIACRUZ DE SEGUROS Y REASEGUROS S.A. 2 0.410%
58 LA MERCANTIL DE SEGUROS Y REASEGUROS S.A. 1 0.205%
59 LABORATORIOS VITA S.A. 1 0.205%
60 LEA CONSULTORES Y EMPRESAS 1 0.205%
61 LUKSIC FRANCOCHE MIGUEL 1 0.205%
62 MANUFACTURAS DE ALGODON MASA 1 0.205%
63 MERCANTIL SANTA CRUZ AGENCIA DE BOLSA S.A. 1 0.205%
64 MERCANTIL SUDAMERICANA 1 0.205%
65 MONTECINOS ANGULO OSCAR 1 0.205%
66 MOSCOSO SALMON FERNANDO 1 0.205%
67 MUTUAL DE AHORRO Y PRESTAMO LA PRIMERA 19 3.893%
68 NAFIBO SOCIEDAD DE TITULARIZACION S.A. 48 9.836%
69 NOGALES V. JOHNNY 1 0.205%
70 OPENWORLD BOLIVIA S.A. AGENCIA DE BOLSA 1 0.205%
71 PANAMERICAN SECURITIES S.A. 4 0.820%
72 PARADA PERDRIEL OSCAR 1 0.205%
73 PEREZ MONASTERIOS MARCELO 1 0.205%
74 PINILLA ORIHUELA CARLOS 1 0.205%
75 PRICEWATERHOUSECOOPERS 1 0.205%
76 PROBOLSA S.A. 1 0.205%
77 RENGEL BLANCO CLEOMEDES RENE 1 0.205%
78 ROJAS ALBERTO 1 0.205%
79 ROMERO RIVERA VICTOR 1 0.205%
80 SANTA CRUZ SECURITIES S.A. AGENCIA DE BOLSA FILIAL DE FASSIL FFP S.A. 1 0.205%
81 SERRATE JUAN CARLOS 1 0.205%
82 SUAREZ ARRAYA OSCAR 1 0.205%
83 SUDAMER INVERSIONES S.A. 8 1.639%
84 SUDAVAL AGENCIA DE BOLSA S.A. - SUDAVAL S.A. 37 7.582%
85 TECNO BOLIVIANA SRL 1 0.205%
86 UNION INSURANCE COMPANY 1 0.205%
87 VALORES BURSATILES LA PAZ S.A. 1 0.205%
88 VALORES UNION S.A. FILIAL BANCO DE LA UNION S.A. 1 0.205%
89 WAYAR CABALLERO BERNARDO 1 0.205%
90 WAYAR JUAN JOSE 1 0.205%
91 WENDE ERNESTO 1 0.205%
92 ZALAQUETT MARCELINA MERY HERBAS VDA. DE 1 0.205%
TOTAL

488 100.00% \

y
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