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1. OPERACIONES EN BOLSA

El monto negociado en la BBV durante el mes de diciembre de 
2020 alcanzó los $us988.57 millones, registrando una caída de 
1.32% respecto al mes anterior. El 50.19% del total negociado 
corresponde a operaciones reporto, el 32.65% a operaciones de 
compraventa en mercado secundario, el 17.14% a operaciones 
de compraventa en mercado primario y el porcentaje restante co-
rresponde a operaciones con pagarés en mesa de negociación.

1.1.	 FINANCIAMIENTO A PYMES

Las Pequeñas y Medianas Empresas (Pymes) pueden acceder a 
financiamiento bursátil a través de instrumentos diseñados ex-
clusivamente para este estrato empresarial, este es el caso de 
los pagarés en mesa de negociación y los bonos participativos.

Los pagarés en mesa de negociación son valores de corto plazo 
(máximo 270 días), a través de los cuales el emisor promete in-
condicionalmente pagar cierta suma de dinero a la persona que 
los adquiere. Mientras que los bonos participativos no tienen un 
plazo máximo y se caracterizan por el pago de un interés fijo y un 
interés variable, asociado al desempeño económico y financiero 
de la empresa emisora.

Durante el mes de diciembre, se transaron pagarés en mesa de 
negociación de Inversiones Inmobiliarias IRALA S.A. por un mon-
to de $us151,999 con tasas promedio ponderadas de 8.00% y 
6.97% en bolivianos y dólares estadounidenses, respectivamen-
te. No se registraron negociaciones con bonos participativos du-
rante el mes.  

A continuación se presenta el detalle de valores negociados en 
mesa de negociación durante este año.

Cuadro Nº 2
Negociación de valores en mesa de negociación durante el año 
(Expresado en Dólares Estadounidenses)

1.2.	 TIPOS DE OPERACIÓN

El monto negociado en operaciones de compraventa alcanzó los 
$us492.21 millones, registrando un incremento de 13.24% respecto 
al mes anterior. Del total de éstas operaciones, el 62.20% corres-
ponde a depósitos a plazo fijo, siendo los DPFs del Banco de Cré-
dito S.A. los que cuentan con mayor participación. Por su parte, 
las operaciones en reporto cayeron en 12.49% respecto al mes de 
noviembre 2020, negociándose $us496.20 millones. El instrumento 
más negociado en reporto, fueron también los DPFs, representando 
el 81.83%; dentro de estas operaciones, los DPFs del Banco FIE S.A. 
fueron los que registraron mayor participación.

Gráfico Nº 1
Evolución del monto operado en Bolsa por tipo de operación 
(Expresado en millones de Dólares Estadounidenses)

Fuente: BBV

El comportamiento registrado respecto al mes pasado, se dio prin-
cipalmente como resultado de una menor negociación con cupo-
nes de bonos y depósitos a plazo fijo.

1.3	 MERCADO PRIMARIO Y MERCADO SECUNDARIO

En el mercado primario se realiza la primera colocación de valores 
emitidos por las instituciones públicas o privadas, y muestra el fi-
nanciamiento que cada empresa emisora obtiene de la negociación 
de sus valores. 

Mientras que el mercado secundario representa al conjunto de tran-
sacciones que se efectúa con los valores previamente emitidos 
y colocados en el mercado primario y permite hacer líquidos los 
valores, es decir que la transferencia de propiedad de los valores 
permite convertirlos en dinero.

Cuadro Nº 1
Montos Negociados en Bolsa (Expresado en Dólares Estadounidenses)

 Montos Operados Diciembre Part. % Acumulado
2020

Ruedo y Mercado Electrónico  988,417,349 99.98%  13,315,477,923 
 Renta Fija  947,456,460 95.84%  13,020,709,979 
 Bonos Bancarios Bursátiles  45,084,639 4.56%  471,328,294 
 Bonos Corto Plazo  - -  525,325 
 Bonos Largo Plazo  109,977,411 11.12%  573,096,939 
 Bonos Municipales  1,487,085 0.15%  15,407,607 
 Bonos del Tesoro  41,334,832 4.18%  1,017,918,590 
 Cupones de Bonos  8,140,523 0.82%  160,377,625 
 Depósitos a Plazo Fijo  712,180,824 72.04%  10,518,080,772 
 Letras BCB  801,589 0.08%  2,127,841 
 Letras del Tesoro  - -  7,230,570 
 Pagarés Bursátiles  13,173,827 1.33%  93,643,307 
 Valores de Titularización  15,275,730 1.55%  160,973,109 
 Renta Variable  40,960,889 4.14%  294,767,944 
Acciones  62,930 0.01%  51,529,069 
Cuotas FIC  40,897,959 4.14%  243,238,875 
Acciones no Registradas  - -  9,192,037 
Acciones no Registradas  - -  9,192,037 
Mesa de Negociación  151,999 0.02%  1,070,057 
 Pagarés  151,999 0.02%  1,070,057 
Total negociado en Bolsa  988,569,348 100.00%  13,325,740,017 

Fuente: BBV

Mon Pyme Índice 
Pyme*

Estrato 
Empresarial

Monto 
Negociado

Tasas de 
Rendimiento 

Equivalente a 28 
días**

Mínimo Máximo

$us Inversiones Inmobiliarias Irala S.A. 0.09 Mediana  953,438 5.88% 7.80%

Bs Inversiones Inmobiliarias Irala S.A. 0.09 Mediana  116,618 6.36% 7.79%

Total 1,070,056 
*Información con Estados Financieros auditados al último cierre de gestión.
**Las tasas promedio ponderadas corresponden a operaciones realizadas en el mercado electrónico.    
Fuente: BBV
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Durante este mes, las negociaciones en mercado primario alcan-
zaron la suma de $us169.47 millones. En el caso de los bonos 
bancarios bursátiles se tiene: la colocación del 11.00% restante 
de la emisión denominada ”Bonos Subordinados BCP - Emisión 
III”, dentro del Programa de Emisiones Bonos Subordinados BCP, 
con una tasa promedio ponderada de 6.00%; la colocación del 
64.24% de la emisión denominada ”Bonos Banco FIE 3 - Emisión 
2”, dentro del Programa de Emisiones Bonos Banco FIE 3, con una 
tasa promedio ponderada de 5.80% y quedando un saldo de 5,900 
valores disponibles para los inversionistas.  

Por su parte, se registraron las siguientes colocaciones de bo-
nos de largo plazo: la colocación del 0.13% de la serie “B” de la 
emisión denominada ”Bonos CRECER I - Emisión 1”, dentro del 
Programa de Emisiones Bonos CRECER I, con una tasa promedio 
ponderada de 5.70% y quedando un saldo de 4,730 valores dis-
ponibles para el público inversionista; la colocación del 40.00% 
de la emisión denominada “Bonos Nutrioil II - Emisión 2”, den-
tro del Programa de Emisiones Bonos Nutrioil II, con una tasa 
promedio ponderada de 6.30%, y con un saldo de 6,920 valores 
disponibles en mercado primario; la colocación del 20.00% de la 
emisión denominada “Bonos SCFG Sociedad Controladora” con 
una tasa promedio ponderada de 7.00% y quedando un saldo de 
200,000 valores disponibles para los diferentes inversionistas; la 
colocación del 0.06% de la emisión denominada “Bonos SOBOCE 
VIII - Emisión 1”, dentro del Programa de Emisiones Bonos SO-
BOCE VIII, con una tasa promedio ponderada de 5.70% y con un 
saldo disponible de 10,190 valores disponibles; la colocación del 
25.00% de la emisión denominada “Bonos Clínica de las Américas 
I - Emisión 1”, dentro del Programa de Emisiones Bonos Clínica 
de las Américas I, con una tasa promedio ponderada de 6.34%; la 
colocación del 100% de la emisión denominada “Bonos TELECEL 
V” con una tasa promedio ponderada de 5.80%.

Adicionalmente, se tiene la colocación del 31.67%, 5.60% y 
75.56% de las emisiones denominadas “Pagarés Bursátiles TO-
YOSA III - Emisión 1, 2 y 3”, respectivamente, dentro del Programa 
de Emisiones Pagarés Bursátiles TOYOSA III, con tasas promedio 
ponderadas de 2.60% y quedando saldos de 122, 372 y 1,100 va-
lores disponibles, respectivamente; la colocación del 100% de las 
emisiones denominadas “Pagarés Bursátiles PROLEGA I - Emi-
sión 6 y 7”, dentro del Programa de Emisiones Pagarés Bursátiles 
PROLEGA I, con tasas promedio ponderada de 1.99% para ambas 
emisiones.

También, se colocaron las siguientes emisiones de valores de ti-
tularización: 40.00% de la emisión denominada “Valores de Titula-
rización Chávez - BDP ST 053”, con una tasa promedio ponderada 
de 7.00% y con 6,290 valores restantes para los inversionistas; 
22.76% de la emisión denominada “Valores de Titularización Gra-
nosol - BISA ST”, con una tasa promedio ponderada de 6.50% y 
con 10,041 valores disponibles.

Finalmente, se tiene la colocación del 40.08% de las cuotas de 
participación de “Credifondo Promotor Fondo de Inversión Ce-
rrado”, administrado por Credifondo Sociedad Administradora de 
Fondos de Inversión S.A. y quedando 2,004 cuotas por colocar. 

Gráfico Nº 2
Evolución del monto operado en mercado primario y secundario 
(Expresado en millones de Dólares Estadounidenses)

Fuente: BBV

2.	 INFORMACIÓN PARA EL INVERSIONISTA

2.1. EMISIONES INSCRITAS EN BOLSA

Durante este mes se inscribieron valores en Bolsa por $us785.19 
millones monto que corresponde a: la inscripción de los “Bonos 
Banco FIE 3 - Emisión 2” cuyos recursos serán destinados para co-
locación de cartera de créditos; la inscripción de los “Bonos Clínica 
de las Américas I - Emisión 1” que destinará sus recursos para ca-
pital de inversiones; la inscripción de los “Bonos TELECEL V” que 
destinará sus recursos para recambio de pasivos, capital de inver-
siones y de operaciones; la inscripción de los “Pagarés Bursátiles 
PROLEGA I - Emisión 6 y 7” que destinarán sus recursos para capi-
tal de operaciones; la inscripción de los “Valores de Titularización 
Chávez - BDP ST 053” cuyos recursos serán destinados a recambio 
de pasivos y/o capital de inversiones del originador; la inscripción 
de los “Valores de Titularización Granosol - BISA ST” que destinará 
sus recursos para recambio de pasivos, capital de inversiones y 
operaciones de la empresa originadora; la inscripción de las “Cuo-
tas de Participación de Credifondo Promotor Fondo de Inversión 
Cerrado” que tiene por objeto promover el mercado de valores a 
través del financiamiento de operaciones o inversiones de empre-
sas que coticen sus valores o no en la Bolsa Boliviana de Valores; la 
inscripción de las “Cuotas de Participación de Renta Activa Infraes-
tructura Fondo de Inversión Cerrado” que tiene por objeto invertir 
en valores de renta fija y renta variable con y sin oferta pública de 
empresas vinculadas al sector de infraestructura, enfocado en par-
ticipar en inversiones que permitan aportar al desarrollo, buscando 
contribuir con las iniciativas estatales y privadas para el desarrollo, 
modernización y eficiencia de la infraestructura del país; la inscrip-
ción de las acciones ordinarias de Santa Cruz Vida y Salud Seguros 
y Reaseguros Personales S.A. 

En el cuadro N°3 se presentan las principales características de las 
emisiones inscritas durante este mes.
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Cuadro Nº 3
Valores inscritos en Bolsa durante el mes
(Expresado en Dólares Estadounidenses)

Serie  Mon  
Cal. de 

Riesgo
ECR*

Plazo  

(días)

Fecha 

Inscripción  

Total

Emitido**

Valor 

Nom.** 

Tasa

Emi.

Tasa

Coloc.

Garantía o 

Cobertura

RENTA FIJA

Bonos Bancarios Bursátiles
Bonos Banco FIE 3 - Emisión 2
 FIE-3-N2U-20 BOB AA2 AES 2520 22-dic-20  24,052,478  1,458 5.80 5.80 Quirografaria
Bonos Largo Plazo
BONOS CLÍNICA DE LAS AMÉRICAS I - EMISIÓN 1

 CTM-1-N1U-20 BOB A2/
A2

ECR/
PCR 4320 11-dic-20 67,930,029  1,458 DIF 6.34 Quirografaria

Bonos TELECEL V

 TCB-N1U-20 BOB AA3/
AA2

AES/
PCR 1980 21-dic-20 50,291,545  1,458 5.80 5.80 Quirografaria

Pagarés Bursátiles 
Pagarés Bursátiles PROLEGA I - Emisión 6 y 7
 POL-PB1-E6U USD N-1 PCR 360 17-dic-20  3,500,000  1,000 2.60 1.99 Quirografaria
 POL-PB1-E7U USD N-1 PCR 360 17-dic-20  3,500,000  1,000 2.60 1.99 Quirografaria
Valores de Titularización
Valores de Titularización CHÁVEZ - BDP ST 053
PAZ-TD-NU BOB A2 PCR 3660 09-dic-20 7,641,399  729 7.00 7.00 Coberturas
Valores de Titularización GRANOSOL - BISA ST
PGB-TD-NU BOB A2 PCR 3666 15-dic-20 18,950,437  1,458 6.50 6.50 Coberturas
Cuotas de Participación
CREDIFONDO PROMOTOR FONDO DE INVERSIÓN CERRADO
 CPF-N1U-20 BOB A3 PCR NA 29-dic-20 102,040,816 20,408 NA NA NA
RENTA ACTIVA INFRAESTRUCTURA FONDO DE INVERSIÓN CERRADO
 RIF-N1U-20 BOB A3 PCR NA 16-dic-20 500,000,000 29,155 NA NA NA
Acciones
Santa Cruz Vida y Salud Seguros y Reaseguros Personales S.A.
 SCV1U BOB NA NA NA 29-dic-20  7,288,630  146 NA NA NA
Total Inscrito  785,195,335 

*ECR: Entidad Calificadora de Riesgo.
**Para las conversiones de los montos inscritos de bolivianos a dólares, se utilizó el tipo de cambio 
oficial de compra del BCB vigente a la fecha de inscripción.
Fuente: BBV

2.2. TASAS DE RENDIMIENTO EN BOLSA

2.2.1. REPORTO

Gráfico Nº 3
Tasas de rendimiento en reporto

Tasas en Dólares

Tasas en Bolivianos

Fuente: BBV

Durante este mes, no se registraron operaciones de reporto en 
UFVs.

2.2.2.	COMPRAVENTA

Gráfico Nº 4
Tasas de rendimiento en compraventa

Tasas en Dólares para plazos menores e iguales a 360 días

Tasas en Dólares para plazos mayores a 360 días

Tasas en Bolivianos para plazos menores e iguales a 360 días
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-Tasa mínima: 0.50% (depósitos a plazo fijo del Banco Bisa S.A. en un ran-
go de plazo de 31 a 37 días; bonos bancarios bursátiles del Banco Nacional 
de Bolivia S.A. en un rango de plazo de 38 a 45 días). 

-Tasa máxima: 1.50% (bonos de largo plazo de Industria Textil TSM S.A. en 
un rango de plazo de 16 a 22 días). 
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-Tasa mínima: 3.00% (depósitos a plazo fijo del Banco Mercantil Santa 
Cruz S.A. y el Banco Sol S.A. en un rango de plazo de 1 a 7 días; cupones 
del TGN en un rango de plazo de 38 a 45 días). 

-Tasa máxima: 19.50% (depósitos a plazo fijo del Banco Fortaleza S.A. en 
un rango de plazo de 1 a 7 días). 
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Tasas en Bolivianos para plazos mayores a 360 días

Fuente: BBV

Durante este mes, no se registraron operaciones de compraventa en 
UFVs.

2.3.	 FONDOS DE INVERSIÓN

Cuadro N° 4
SAFIs y fondos de inversión al 31 de diciembre de 2020

Cuadro N° 4
SAFIs y fondos de inversión al 31 de diciembre de 2020 (continuación)

Nota: Para las conversiones de los montos inscritos de bolivianos/UFVs a dólares, se utilizó 
el tipo de cambio oficial de compra del BCB vigente a la fecha de cierre del mes y a la UFV del 
último día de análisis. 
Fuente: BBV

Los fondos de inversión abiertos registran al cierre de diciem-
bre de este año una cartera total de $us1,204.58 millones y 
cuentan con 97,699 participantes, registrando un incremento 
de cartera de 3.72% respecto al mismo mes de la pasada ges-
tión y un incremento de 3.73% en la cantidad de participantes 
(3,510 participantes nuevos). Por otro lado, los fondos de inver-
sión cerrados registraron una cartera total de $us2,115.86 mi-
llones, 14.90% más que en diciembre 2019. Los participantes 
de este tipo de fondos se incrementaron en 2.88% respecto a la 
gestión pasada, alcanzando los 107 participantes. 

Los fondos de inversión abiertos en dólares cerraron diciembre 
con una cartera de $us679.18 millones, 1.10% menos respecto 
al mes anterior. El número de participantes creció en 0.64%, 
alcanzando los 50,135 participantes. La tasa de rendimiento 
promedio ponderada a 30 días pasó de 0.82% a 0.84%.

Gráfico Nº 5
Fondos de inversión abiertos en dólares
Tasas de rendimiento a 30 días vs. calificación de riesgo

Fuente: BBV
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  Fondo de Inversión  Código 
Fondo

Cal. de 
Riesgo Moneda  Cartera 

(en $us) Participantes

Panamerican SAFI S.A.  113,364,554  11 
FIBRA FIC FFC-N1U-16 FFC A2 BOB  80,032,238  4 
PYME Progreso FIC - FPP-N1A-12 FPP A3 BOB  2,619,596  3 
PYME Progreso FIC - FPP-N1B-12 FPP A2 BOB  30,712,720  4 
SAFI Unión S.A.  153,947,276  7,759 
Activo Unión FIA Largo Plazo AUF AA3 BOB  24,839,454  983 
Fondo Dinero Unión Mediano Plazo DUN A2 BOB  30,037,728  3,066 
Global Unión FIA Largo Plazo GUF AA2 USD  11,444,495  544 
Proquinua Unión FIC - PQU-N1U-11 PQU AA3 BOB  57,250,773  5 
Fondo de Inversión Mutuo Unión 
Mediano Plazo UNI AA3 USD  17,222,144  1,876 

Xtravalor Unión FIA Mediano Plazo XTU AA3 BOB  13,152,683  1,285 
Santa Cruz Investment SAFI S.A.  504,960,329  55 
Renta Activa FIA Corto Plazo RAC AA3 USD  487,939  4 
Renta Activa Emergente FIC 
RAE-N1U-12 RAE AA3 BOB  77,771,425  2 

Renta Activa PYME FIC de Capital 
Privado - RAP-N1U-11 RAP AA3 BOB  39,306,910  2 

Renta Activa Agroindustrial 
RAG-N1U-19 RAG A2 BOB  132,411,900  3 

Renta Activa Bolivianos - 
FIA Corto Plazo RBF AA1 BOB  326,862  40 

Renta Activa Puente FIC de Capital 
Privado - REP-N1U-15 REP A2 BOB  254,655,294  4 

Alianza SAFI S.A.  95,741,240  5 
Crecimiento FIC CRF-N1U-15 CRF AA3 BOB  95,741,240  5 
CAPCEM SAFI S.A.  75,370,517  12 
Inclusión Empresarial FIC INC-N1A-16 INC A3 BOB  3,322,024  3 
Inclusión Empresarial FIC INC-N1B-16 INC A2 BOB  34,149,836  4 
Diverso Import - Export FIC 
DIV-E1U-18 DIV A2 BOB  37,898,657  5 

FIPADE SAFI S.A.  85,491,886  3 
Interfin FIC ITF-N1U-18 ITF A1 BOB  85,491,886  3 
Cartera Total  3,320,434,556  97,806 

  Fondo de Inversión  Código 
Fondo

Cal. de 
Riesgo Moneda  Cartera 

(en $us) Participantes

BISA SAFI S.A. 183,669,280  7,875 
A Medida  FIA Corto Plazo AME AA3 BOB  21,088,023  1,314 
BISA Capital Fondo de Inversión Abierto BSK AA2 USD  41,344,376  1,998 
BISA Premier Fondo de Inversión Abierto BSP AA2 USD  46,216,293  1,925 
Ultra Fondo de Inversión Abierto de Mediano Plazo UFM AA3 BOB  34,643,716  2,483 
Proyección FIA de Largo Plazo PFI A2 BOB  2,556,859  135 
Elite Fondo de Inversión Abierto de Corto Plazo ELI AA2 BOB  37,820,012  20 
BNB SAFI S.A. 401,135,380  22,075 
En Acción Fia Mediano Plazo EAF A1 BOB  22,308,467  1,034 
Efectivo Fondo de Inversión Abierto EFE AA2 USD  42,652,359  3,422 
Futuro Asegurado FIA de Largo Plazo FFA A2 BOB  12,451,985  1,015 
Oportuno FI - Corto Plazo OFI AA1 BOB  35,127,708  3,650 
Opción Fondo de Inversión Mediano Plazo OPU A1 BOB  43,176,230  2,955 
Portafolio Fondo de Inversión PBC AA2 USD  132,707,665  9,996 
Global Fondo de Inversión Cerrado GFC-E1U-16 GFC AAA USD  112,710,967  3 
Capital+ SAFI S.A. 444,121,252  15 
Sembrar Alimentario FIC - SEM-N1U-12 SEM A1 BOB  85,620,958  3 
Sembrar Exportador FIC SFI-N1U-17 SFI AA2 BOB  182,163,266  5 
Sembrar Micro Capital FIC - SMC-N1U-11 SMC A1 BOB  91,286,331  4 
Sembrar Productivo FIC - SPF-N1U-15 SPF A1 BOB  85,050,698  3 
Credifondo SAFI S.A. 253,916,757  8,642 
Credifondo Crecimiento Bs FIA a Largo Plazo CBO AA2 BOB  20,793,548  292 
Credifondo Liquidez USD FIA a Mediano Plazo CCP AAA USD  35,981,483  2,499 
Credifondo Liquidez Bs FIA a Mediano Plazo CFB AA2 BOB  19,626,771  1,478 
Credifondo Renta Fija FIA a Mediano Plazo CFO AAA USD  51,162,536  3,190 
Credifondo Garantiza - FIC CGF-N1A-16 CGF AA2 BOB  28,436,802  8 
Credifondo Garantiza - FIC CGF-N1B-16 CGF AA3 BOB  15,236,677  3 
Credifondo + Rendimiento FIA a Mediano Plazo CMR AA2 BOB  23,540,414  306 
Credifondo Promotor FIC - CPF-N1U-20 CPF A3 BOB  40,897,959  4 
Credifondo Crecimiento USD FIA a Largo Plazo FDO AA1 USD  18,240,567  862 
Fortaleza SAFI S.A. 376,332,560  18,953 
Fortaleza Disponible FIA Corto Plazo DFA AA1 BOB  14,071,472  1,094 
Acelerador de Empresas FIC - FAE-N1U-13 FAE AA3 BOB  78,014,076  3 
Fortaleza UFV Rend. Total FIA Mediano Plazo FFU AA2 UFV  11,900,018  4,531 
PYME II Fondo de Inversión Cerrado FFY-N1U-14 FFY AA3 BOB  50,017,823  4 
Fortaleza Inversión Internacional FIA Corto Plazo FII AAA USD  41,275,654  1,834 
Fortaleza  Interés + FIA Corto Plazo FOI AA1 BOB  20,807,752  1,773 
Fortaleza Liquidez Fondo de Inversión Abierto FOL AA1 USD  9,053,741  1,645 
Fortaleza Porvenir Fondo de Inversión Abierto FOP AA1 USD  17,587,821  2,009 
Fortaleza Potencia Bolivianos FIA- Largo Plazo FPB AA2 USD  16,738,808  2,632 
Fortaleza Renta Mixta Internacional FIA Mediano 
Plazo FRM AAA BOB  13,313,749  1,255 

Fortaleza Planifica FIA Largo Plazo PFA AA2 BOB  12,449,408  1,974 
Fortaleza Produce Ganancia PRD AA2 USD  7,414,129  196 
INVERSOR FIC IIF-N1U-19 IIF A2 BOB  83,688,109  3 
Marca Verde SAFI S.A. 205,735,330  9 
Agroperativo Fondo de Inversión Cerrado 
AGP-N1U-12 AGP AA3 BOB  34,756,572  4 

K12 Fondo de Inversion Cerrado KFC-E1U-13 KFC AA3 USD  83,976,671  2 
CAP Fondo de Inv. Cerrado "CAP FIC" KFI-N1U-16 KFI AAA BOB  87,002,087  3 
Mercantil Santa Cruz SAFI S.A. 426,648,194  32,392 
+Beneficio Fondo Mutuo Mediano Plazo BEN AA2 BOB  28,757,516  511 
Crecer Bolivianos Fondo Mutuo Corto Plazo CRB AA2 BOB  54,100,852  11,178 
MSC Expansión FIC - EXP-E1U-18 EXP AA2 BOB  98,882,221  5 
Horizonte Fondo de Inversión HOR AAA USD  40,046,478  2,865 
Mercantil Fondo Mutuo MFM AA1 USD  58,841,801  4,815 
MSC Productivo FIC - MSP-N1U-14 MSP AA2 BOB  26,751,151  3 
Previsor Fondo Mutuo Largo Plazo PFM AA2 BOB  1,677,312  32 
Prossimo Fondo de Inversión Abierto POS AA1 USD  94,188,681  9,200 
Superior Fondo Mutuo Mediano Plazo SFM AA2 BOB  23,402,182  3,783 
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Por su parte, la cartera de los fondos de inversión abiertos en boli-
vianos cerró el mes con Bs3,522.58 millones, 2.55% más respecto 
al cierre de noviembre y la cantidad de participantes fue de 43,033, 
0.29% más respecto al mes pasado. La tasa promedio ponderada 
a 30 días pasó de 2.91% a 2.75% en el último mes. 

Gráfico Nº 6
Fondos de inversión abiertos en Bolivianos 
Tasas de rendimiento a 30 días vs. calificación de riesgo

Fuente: BBV

Finalmente, la cartera del único fondo de inversión abierto en 
UFVs cayó en 0.15% respecto al mes anterior, registrando un total 
de Bs81.63 millones, el número de participantes bajó a 4,531 y la 
tasa promedio ponderada a 30 días pasó de 1.69% a 2.31%.

2.4.	 TASAS DE INTERÉS EN LA BOLSA COMPARADAS 
CON EL SISTEMA BANCARIO BOLIVIANO 

A continuación se muestran las tasas de rendimiento tanto en dó-
lares como en bolivianos de instrumentos disponibles en el sis-
tema bancario nacional. Para una mejor exposición de las alter-
nativas de inversión que se tienen se dividieron los instrumentos 
financieros de acuerdo al plazo de inversión. 

Para el caso de los valores de renta fija se calcularon tasas prome-
dio ponderadas de colocación primaria y compraventa en merca-
do secundario. Por su parte, para operaciones en reporto se tomó 
la tasa máxima negociada durante el mes. Para los FIAs se tomó 
el criterio de separarlos de acuerdo a su horizonte de inversión 
(corto y mediano plazo).

Gráfico Nº 7
Tasas de rendimiento de alternativas de inversión en Dólares hasta 180 días

Gráfico Nº 8
Tasas de rendimiento de alternativas de inversión en Dólares entre 181-720 días

Referencia: DPFs y Cajas de Ahorro: Tasas de interés pasivas promedio, BCB; Fondos de Inversión: Tasa pro-
medio ponderada al 31 de diciembre de 2020.

Gráfico Nº 9
Tasas de rendimiento de alternativas de inversión en Bolivianos hasta 180 días

Gráfico Nº 10
Tasas de rendimiento de alternativas de inversión en Bolivianos entre 181-720 días

Referencia: DPFs y Cajas de Ahorro: Tasas de interés pasivas promedio, BCB; Fondos de Inversión: Tasa pro-
medio ponderada al 31 de diciembre de 2020. Cuota FCI: Rentabilidad nominal diaria al 30 de noviembre de 
2020.

A corto plazo, la tasa de los pagarés Pyme a 90, 135 y 180 días y la 
tasa de reporto en Bolsa a 45 días en dólares y bolivianos, respec-
tivamente, son las más elevadas del mercado. A mediano plazo, el 
rendimiento de los pagarés Pyme a 270 días en dólares y bolivia-
nos, es el más atractivo para el inversionista. 
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2.5.	 LIQUIDEZ EN EL SISTEMA FINANCIERO

Al cierre de diciembre 2020, la tasa interbancaria alcanzó un nivel 
de 10.99%, mayor a lo registrado durante el mes anterior, posible-
mente como consecuencia de una mayor demanda de recursos 
por parte de los bancos en el país. 

Gráfico Nº 11
Evolución de la tasa interbancaria en moneda nacional
(En porcentaje)

Fuente: Boletín Mensual del Banco Central de Bolivia (BCB) al cierre de octubre. Operaciones de mercado 
abierto y monetario BCB. 

 

En el caso del mercado de valores, la tasa de reporto en moneda 
nacional también disminuyó hasta un nivel de 19.50% durante el 
último mes, reflejando aún la preferencia que tienen los participan-
tes del mercado de valores por captar mayores niveles de liquidez.

Gráfico Nº 12
Evolución de la tasa de reporto en bolsa en moneda nacional
(En porcentaje)

Fuente: BBV.

2.6.	 COMPORTAMIENTO DE LA TASA DE REFERENCIA 
(TRE)

Las Tasas de Referencia (TRE) calculadas con información de 
noviembre presentan valores de 2.94% en moneda nacional y de 
1.17% en moneda extranjera, ambas mayores a las registradas al 
cierre del mes anterior. A continuación se presenta la evolución de 
este indicador en ambas monedas. 

Gráfico Nº 13
Evolución de la TRE

Fuente: Banco Central de Bolivia (BCB). 

De igual forma, al cierre de noviembre la cartera y contingente de 
los bancos múltiples y pymes llegó a los Bs191,684 millones, re-
gistrando un incremento de 1.85% en relación al cierre del tercer 
trimestre de 2020. Por otra parte, las obligaciones con el público 
se situaron en un nivel de Bs172,149 millones, 0.36% menos a lo 
registrado al cierre de septiembre. 

Gráfico Nº 14
Evolución de la cartera y contingente y las obligaciones con el público de los bancos 
múltiples y pymes

Fuente: Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero (ASFI). 
No se cuenta con información a diciembre 2020 a la fecha de elaboración del presente informe.

Los mayores niveles de cartera y contingente muestran que la re-
cuperación económica tras la pandemia tiene como piedra angu-
lar los créditos de la banca. No obstante, se debe tener en conside-
ración que al disminuir las obligaciones con el público, se genera 
una presión de liquidez para estas entidades.

3.	 ESTADÍSTICAS ECONÓMICAS

3.1. TIPO DE CAMBIO Y CONVERTIBILIDAD DEL BOLIVIANO

La UFV pasó de 2.35978 a 2.35851 Bolivianos por UFV, entre no-
viembre y diciembre de 2020. Por su parte, el tipo de cambio Bo-
liviano-Euro pasó de Bs8.20 a Bs8.43, el tipo de cambio del Real 
respecto al Boliviano fluctuó entre Bs1.29 y Bs1.32 en el último 
mes y el Peso Argentino se movió de Bs0.08463 a Bs0.08152. Fi-
nalmente, el tipo de cambio del YUAN frente al Boliviano pasó de 
Bs1.04374 a Bs1.05407.
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Gráfico Nº 15
Tipo de Cambio Euro, Real, Peso Argentino, Yuan y UFV*

Fuente: Banco Central de Bolivia (BCB).
*No se consideran los datos en fines de semana o feriados nacionales debido a la disponibilidad de infor-
mación del BCB. 

3.2. RESERVAS INTERNACIONALES NETAS

Al cierre de diciembre 2020, las Reservas Internacionales Netas 
(RIN) del país presentan un nivel de $us5,276 millones que repre-
senta una caída de 18.42% respecto al nivel registrado al cierre de 
la pasada gestión. A continuación se presenta la evolución de este 
indicador en los últimos años.

Gráfico Nº 16
Evolución de las RIN 
(Expresado en millones de dólares estadounidenses) 

Fuente: Banco Central de Bolivia (BCB). 
Datos preliminares del mes de diciembre 2020.

Se debe destacar que la salida de divisas más importante en la 
gestión 2020 se dio en el periodo entre septiembre y octubre, de-
bido principalmente a la incertidumbre política por la que atravesó 
el país.

4.	 ESTADÍSTICAS INTERNACIONALES

4.1. ÍNDICES BURSÁTILES DE LA REGIÓN

A excepción del mercado en Argentina, país en el cual la incerti-
dumbre macroeconómica jugó un rol fundamental en las expec-
tativas de los inversionistas, el resto de los mercados financieros 
en la región cerraron la gestión con tasas de crecimiento positivas 
impulsados por el optimismo ante el lanzamiento de las primeras 
vacunas contra la Covid-19.

 

Gráfico Nº 17
Comportamiento de los principales índices de la región (mercados LATAM)

Fuente: Bloomberg.

De igual forma, los mercados financieros en Estados Unidos ce-
rraron el 2020 con tendencias hacia el alza, impulsados por las 
mejores expectativas económicas para el 2021 como consecuen-
cia del inicio de las campañas de vacunación masivas y también 
apoyados en el desempeño de las industrias tradicionales. 

Gráfico Nº 18
Comportamiento de los principales índices de la región (mercados EE.UU.)

Fuente: Bloomberg.

4.2. CALIFICACIONES DE RIESGO

A continuación se presentan las calificaciones de riesgo para los 
principales países de la región, además de Estados Unidos y Méxi-
co, al cierre de diciembre 2020. Se destacan: el cambio en la pers-
pectiva de la calificación de Moodys a Colombia de Baa2 estable 
a negativo, debido al impacto de la pandemia en la situación fiscal 
del país cafetalero; el cambio en la perspectiva de la calificación 
de Fitch a Perú de BBB+ estable a negativo, como consecuencia 
de la incertidumbre económica y la inestabilidad política en este 
país.

Cuadro Nº 5
Calificaciones de riesgo de deuda soberana

Fuente: Trading Economics.  
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País Moodys S&P Fitch

Calif. Tendencia Calif. Tendencia Calif. Tendencia
Argentina Ca Estable CCC+ Estable CCC N/A

Bolivia B2 Estable B+ Estable B Estable
Brasil Ba2 Estable BB- Estable BB- Negativa
Chile A1 Negativa A+ Negativa A- Estable

Colombia Baa2 Negativa BBB- Negativa BBB- Negativa
Estados 
Unidos Aaa Estable AA+ Estable AAA Estable

Ecuador Caa3 Negativa B- Estable B- Estable
México Baa1 Negativa BBB Negativa BBB- Estable

Perú A3 Estable BBB+ Estable BBB+ Negativa

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

2.0

2.4

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

8.0

9.0

31
-d

ic
-2

0
22

-d
ic

-2
0

14
-d

ic
-2

0
04

-d
ic

-2
0

26
-n

ov
-2

0
18

-n
ov

-2
0

10
-n

ov
-2

0
30

-o
ct

-2
0

22
-o

ct
-2

0
14

-o
ct

-2
0

06
-o

ct
-2

0
28

-s
ep

-2
0

18
-s

ep
-2

0
10

-s
ep

-2
0

02
-s

ep
-2

0
25

-a
go

-2
0

17
-a

go
-2

0
07

-a
go

-2
0

29
-ju

l-2
0

21
-ju

l-2
0

10
-ju

l-2
0

02
-ju

l-2
0

24
-ju

n-
20

15
-ju

n-
20

04
-ju

n-
20

27
-m

ay
-2

0
19

-m
ay

-2
0

11
-m

ay
-2

0
30

-a
br

-2
0

22
-a

br
-2

0
14

-a
br

-2
0

03
-a

br
-2

0
26

-m
ar

-2
0

18
-m

ar
-2

0
10

-m
ar

-2
0

02
-m

ar
-2

0
19

-fe
b-

20
11

-fe
b-

20
03

-fe
b-

20
24

-e
ne

-2
0

15
-e

ne
-2

0
07

-e
ne

-2
0

27
-d

ic
-1

9
18

-d
ic

-1
9

10
-d

ic
-1

9
02

-d
ic

-1
9

UF
V 

y 
Yu

an

Tc
 E

ur
o,

 R
ea

l y
 P

es
o 

Ar
g.

 p
or

 B
s

BS/EURO BS/REAL BS/PESO ARS BS/UFV BS/YUAN

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

2014 2015 2016 2017 2018 2019 ene-20 feb-20 mar-20 abr-20 may-20 jun-20 jul-20 ago-20 sep-20 oct-20 nov-20 dic-20

0

20,000

40,000

60,000

80,000

100,000

120,000

140,000

di
c-

19

en
e-

20

fe
b-

20

m
ar

-2
0

ab
r-2

0

m
ay

-2
0

ju
n-

20

ju
l-2

0

ag
o-

20

se
p-

20

oc
t-2

0

no
v-

20

di
c-

20

 BOVESPA (IBOV)

 IGPA

 MEXBOL (IPC)

 IGBVL

 MERV

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

di
c-

19

en
e-

20

fe
b-

20

m
ar

-2
0

ab
r-2

0

m
ay

-2
0

ju
n-

20

ju
l-2

0

ag
o-

20

se
p-

20

oc
t-2

0

no
v-

20

di
c-

20

 DJIA (INDU)

 S&P 500 (SPX)

 NASDAQ Composite
(CCMP)



8 Boletín Informativo Bursátil y Financiero

Gerencia de Promoción Bursátil                                                                                                           BBV.COM.BO

4.3. PRECIOS INTERNACIONALES

A continuación se presenta el comportamiento de los precios in-
ternacionales de algunos commodities de interés para el comercio 
internacional boliviano al cierre de diciembre 2020.

Cuadro Nº 6
Variación mensual del precio de los commodities

Fuente: Banco Mundial.

En relación a lo registrado hace un año atrás, se presentan las ten-
dencias de los precios internacionales.

Gráfico Nº 19
Precio del estaño, cobre y zinc (dólares por tonelada)

Fuente: http://www.worldbank.org/en/research/commodity-markets; Cobre: Grado idóneo, LME precio al 
contado, CIF puerto Europa, US$ por tonelada métrica. Estaño: Grado estándar, LME precio al contado, US$ 
por tonelada métrica. Zinc: Alto grado al 98% puro, US$ por tonelada métrica.

Gráfico Nº 20
Precio del petróleo y gas natural (gas natural: dólares por mil metros cúbicos / pe-
tróleo: dólares por barril)

Fuente: http://www.worldbank.org/en/research/commodity-markets: Precio simple al contado de; Dated 
Brent, West Texas Intermediate y Dubai Fateh, US$ por barril. Gas Natural: Gas Natural precio al contado en 
la terminal Henry Hub en Louisiana, US$ por miles de métricos cúbicos de gas. 

Gráfico Nº 21
Precio del trigo, soya y aceite de soya (dólares por tonelada)

Fuente: http://www.worldbank.org/en/research/commodity-markets. Trigo:Variedades mezcladas, proteína 
ordinaria, precio de exportación entregado en el  puerto de Estados Unidos en el Golfo para un envío rápido de 
30 días, US$ por tonelada métrica. Aceite de Soya: cualquier origen, crudo, FOB ex- mill Holanda por tonelada 
métrica. Soya: Estados Unidos, CIF, Róterdam, US$ por tonelada métrica.

4.4. TASA DE INFLACIÓN DE ESTADOS UNIDOS Y LA EU-
ROZONA

El Índice de Precios al Consumidor (IPC) cerró la gestión con una 
tasa anual de 1.4% debido, principalmente, a un incremento en los 
precios de la gasolina. 

Gráfico Nº 22
Comportamiento de la tasa de inflación de Estados Unidos

Fuente: Global rates. 

Por su parte, los precios en la Zona Euro continuaron con su ten-
dencia decreciente, llegando a los cinco meses con tasas anuales 
negativas. Esta caída se debe a menores precios de la energía en 
esta región, donde más del 50% de los miembros presentan tasas 
de inflación negativas.

Gráfico Nº 23
Comportamiento de la tasa de inflación de la Eurozona

Fuente: Global rates/Eurostat.
Dato preliminar del mes de diciembre.

8

Gerencia de Promoción Bursátil

Commodities Variación
Nov 20 - Dic 20
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4.4. TASA DE INTERÉS RESERVA FEDERAL DE ESTADOS 
UNIDOS

Durante su última reunión del 2020, la Reserva Federal estadouni-
dense (Fed) decidió mantener los tipos de interés de referencia en 
un rango objetivo de 0.00% - 0.25%, con el objetivo de incentivar el 
consumo y la inversión en ese país.

Gráfico Nº 24
Evolución de la tasa de interés de la Reserva Federal de USA (promedio semanal)

Fuente: Reserva Federal estadounidense. 

Es importante destacar que la Fed también mejoró sus expec-
tativas de crecimiento de la economía estadounidense para los 
próximos años y anunció que mantendrá su programa de compra 
de bonos hasta lograr mejoras sustanciales en los niveles de in-
flación y empleo. El inicio de los programas de vacunación es un 
pilar fundamental para la mejora de las expectativas económicas 
en este país, no obstante, el incremento en los contagios también 
puede causar que el proceso de recuperación económica se de 
más lento de lo previsto. 
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