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Cuadro N° 1
Montos Negociados en Bolsa (Expresado en Dolares Estadounidenses)

Montos Operados Septiembre Part. % Acuzn‘;;:ilaado
Ruedo y Mercado Electrénico 1,499,542,063  100.00%  13,281,190,405
Renta Fija 1,498,408,368  99.92% 12,847,674,403
Bonos Bancarios Bursatiles 10,682,181 0.71% 156,071,215
Bonos Largo Plazo 43,463,431 2.90% 284,780,052
Bonos Municipales 1,637,375 0.11% 28,903,018
Bonos del Tesoro 85,201,442 5.68% 638,656,645
Cupones de Bonos 25,574,951 1.711% 187,725,150
Depésito a Plazo Fijo 1,315,986,606  87.75% 11,058,348,507
Letras Banco Central de Bolivia - - 14,629,006
Letras BCB Prepagables 11,700,618 0.78% 400,057,043
Pagarés Bursatiles 25,235 0.00% 11,610,588
Valores de Titularizacion 4,136,529 0.28% 66,893,179
Renta Variable 1,133,695 0.08% 433,516,002
Acciones 1,133,695 0.08% 270,075,769
Cuotas Fondos Cerrados 163,440,233
Acciones No Registradas - - 216,772
ANR - - 216,772
Mesa de Negociacion 72,355  0.005% 753,495
Pagarés 72,355  0.005% 753,495

Total negociado en Bolsa

1,499,614,418  100.00%  13,282,160,672

Fuente: BBV

1. OPERACIONES EN BOLSA

El monto negociado en Bolsa durante este mes fue de $us1,499.61 millones, re-
gistrando una disminucion del 3.42% respecto al mes anterior. EI 51.31% del total
se registré en operaciones de compraventa en mercado secundario, el 47.61% en
operaciones de reporto, el 1.08% en operaciones de compraventa en mercado pri-
mario y el porcentaje restante se registro en operaciones de mesa de negociacion.

1.1. FINANCIAMIENTO A PYMES

Las Pequefias y Medianas Empresas (Pymes) pueden acceder a financiamiento
bursatil a través de instrumentos disefiados exclusivamente para este estrato em-
presarial, este es el caso de los pagarés en mesa de negociacién y de los bonos
participativos.

Los pagarés en mesa de negociacion son valores de corto plazo (méximo 270
dias), a través del cual el emisor promete incondicionalmente pagar cierta suma
de dinero a la persona que lo adquiere. Mientras que los bonos participativos no
tienen un plazo maximo y se caracterizan por el pago de un interés fijo y un interés
variable, asociado al desempefio econdmico y financiero de la empresa emisora.

En lo que va del afio, el monto negociado en pagarés en mesa de negociacion lle-
ga alos $us753,495. Este mes se negociaron pagarés en mesa de negociacion de
Inversiones Inmobiliarias IRALA S.A. por un monto de $us72,355 y con una tasa
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promedio ponderada de 7.00% en bolvianos y de 5.50% en dolares estadounidenses.
Durante el transcurso de este mes no se negociaron bonos participativos.

Cuadro N° 2
Negociacién de valores en mesa de negociacion durante el afio
(Expresado en Dolares Estadounidenses)

Tasas de
Rendimiento
Equivalente a 28 dias

indice Estrato Monto

PyME*  Empresarial ~ Negociado

Minimo Maximo

Quinoa Foods Company S.R.L. 0.59 Mediana 91,000 | 5.40% 5.40%
s Inversiones Inmobiliarias Irala S.A.  0.16 Mediana 541,841 | 540% 6.00%
Impresiones Quality S.R.L. 0.29 Mediana 91,500 | 4.98% 4.99%
s Inversiones Inmobiliarias Irala S.A.  0.16  Mediana 29,155 | 6.84% 6.84%

Total 753,495

*Informacién con Estados Financieros auditados al Ultimo cierre de gestion.
Fuente: BBV

1.2. TIPOS DE OPERACION

El monto negociado en operaciones de compraventa alcanzo los $us785.53 millones,
lo cual representa un incremento de 10.64% respecto al mes anterior. Del total de éstas
operaciones, el 89.06% corresponde a DPFs, siendo los DPFs del Banco Econémico
S.A., los que mayor participacion tienen. Por otra parte, las operaciones en reporto
cayeron en 15.28% respecto a agosto de 2018, negociandose $us714.01 millones. Los
instrumentos mas negociados en reporto fueron también los DPFs representando el
86.32%, dentro de estas operaciones, los DPFs del Banco Econémico S.A. fueron los
que mayor participacion registraron.

Gréfico N° 1
Evolucién del monto operado en Bolsa por tipo de operacion
(Expresado en millones de Délares Estadounidenses)
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El comportamiento registrado en las negociaciones en Bolsa entre los meses de agosto
y septiembre, se di6 principalmente como resultado de una disminucion en las negocia-
ciones con depésitos a plazo fijo.
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1.3 MERCADO PRIMARIO Y MERCADO SECUNDARIO

En el mercado primario se realiza la primera colocacion de valores emitidos por las
instituciones publicas o privadas, y muestra el financiamiento que cada empresa emi-
sora obtiene de la negociacién de sus valores. Mientras que el mercado secundario
representa al conjunto de transacciones que se efectta con los valores previamente
emitidos y colocados en el mercado primario y permite hacer liquidos los valores, es
decir que la transferencia de propiedad de los valores permite convertirlos en dinero.

Durante este mes, las negociaciones en mercado primario alcanzaron la suma de
$us16.13 millones, monto que representa la colocacion del 100% de la emision de-
nominada “Bonos Subordinados Banco BISA - Emisién 3” dentro del Programa de
Emisiones de Bonos Subordinados Banco BISA, con una tasa promedio ponderada
del 4.64%, y la colocacion del 100% de la emision denominada “Bonos GAS & ELEC-
TRICIDAD II - Emisién 1" con una tasa promedio ponderada de 4.00% para la serie
“A"y de 5.22% para la serie “B”.

A continuacién se presenta la evolucion del monto operado en Bolsa dividido en
mercado primario y secundario.

Gréafico N° 2
Evolucién del monto operado en mercado primario y secundario
(Expresado en miles de Dolares Estadounidenses)
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Fuente: BBV

2. INFORMACION PARAEL INVERSIONISTA
2.1. EMISIONES INSCRITAS EN BOLSA

Durante este mes, se inscribieron valores en Bolsa por $us208.08 millones, monto
que corresponde a la inscripcion de: los “Bonos Subordinados Banco BISA - Emisién
3", cuyos recursos seran destinados a fortalecer la posicion patrimonial del banco y
el crecimiento de su cartera crediticia; los “Bonos GAS & ELECTRICIDAD Il - Emisién
1” cuyos recursos seran utilizados para recambio de pasivos y capital de inversiones;
las cuotas de participacion de MSC Expansion Fondo de Inversion Cerrado adminis-
trado por SAFI Mercantil Santa Cruz S.A., cuyo objeto es otorgar financiamiento al
sector microfinanciero; y las cuotas de participacion de Diverso Import - Export Fondo
de Inversion Cerrado administrado por Capital para el Crecimiento Empresarial SAFI
S.A., que tiene por objeto financiar a las micro, pequefia, mediana y grandes em-
presas, principalmente del sector exportador en general y del sector importador de
bienes de capital e insumos para el sector productivo Boliviano.

Las cuotas de participacion de los dos fondos de inversion incritos este mes, se
encuentran dentro del periodo de colocacion autorizados, que en el caso de MSC
Expansion Fondo de Inversion Cerrado es de 270 dias calendario computables a
partir del 21 de agosto de 2018 y en el caso de Diverso Import - Export Fondo de
Inversién Cerrado es de 180 dias calendario computables a partir del 27 de agosto de
2018. En el cuadro N°3 se presentan las principales caracteristicas de las emisiones
inscritas durante este mes.
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Cuadro N° 3
Valores inscritos en Bolsa durante el mes

Expresado en Délares Estadounidenses

Mon Cal.de ECR* Plazo Total

Emitido*

Fecha
Inscripcion

Tasa
Coloc.

Tasa
Emi.

Valor
Nominal**

Garantia o
Cobertura

Riesgo

RENTA FIJA
Bonos Bancarios Bursétiles
Bonos Subordinados Banco BISA - Emision 3

BIS-1-N1U-18 BOB AA1 AES 3600 19-sep-18 5,102,041 1,458 4.80 4.64 Quirografaria

Bonos de Largo Plazo

Bonos GAS & ELECTRICIDAD Il - Emision 1

GYE-2-N1A-18 BOB AA3 PCR 1800 06-sep-18 2,186,589 1,458 4.00 4.00 Quirografaria

GYE-2-N1B-18 BOB AA3 PCR 3600 06-sep-18 8,746,356 1,458 525 5.22 Quirografaria
RENTA VARIABLE

Cuotas de Participacion de Fondos de Inversién Cerrados

MSC Expansion Fondo de Inversion Cerrado

EXP-N1U-18 BOB AA2 PCR N/A 03-sep-18 102,040,816 29,155 NA NA NA

DIV Diverso Import Export Fondo de Inversion Cerrado

DIV-E1U-18  USD A2 PCR N/A 03-sep-18 90,000,000 2,000 NA NA NA

Total Inscrito 208,075,802

“ECR: Entidad Calificadora de Riesgo.
**Para las conversiones de los montos inscritos de bolivianos a délares, se utilizo el tipo de cambio oficial de compra del BCB
vigente a la fecha de inscripcion.

Fuente: BBV

2.2. TASAS DE RENDIMIENTO EN BOLSA
2.21.REPORTO

GréficoN° 3
Tasas de rendimiento en reporto
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2.3.  FONDOS DE INVERSION

2.2.2. COMPRAVENTA

Grafico N° 4
Tasas de rendimiento en compraventa Cuadro N° 4
SAFls y fondos de inversion al 30 de septiembre de 2018
Tasas en Dolares para plazos menores e iguales a 360 dias RooeliEs Codigo  Cal. de Cartera Ferims
Fondo Riesgo (en Sus)
g¥geszi et 2aaydgng BISASAFI SA. 220,955,757 7,232
oo 2.E, 255 8E3 2S5 EESSSEESZ AMedida FIA Corto Plazo AME AA2 BOB 25658248 1,341
P BISA Capital Fondo de Inversion Abierto BSK AA2 USD 41,801,642 1,603
5.0% BISA Premier Fondo de Inversion Abierto BSP AA2 USD 40,402,440 1,870
4.0% Fondo de Microfinancieras FIC - MFC-N1U-10 MFC AA2 BOB 66,283,893 3
3.0% Ultra Fondo de Inversion abierto de Mediano Plazo UFM  AA2  BOB 46,809,534 2415
5 n BNB SAFIS.A. 390,421,503 18,617
20% / En Accidn Fondo de Inversién Abierto Mediano Plazo EAF A1 BOB 19005480 838
1.0% a & 7 Efectivo Fondo de Inversion Abierto EFE AA2 USD 35,496,959 3,101
0.0% Internacional FIC - FCI-E1U-12 FCI AAA USD 12,272,166 10
a—Mini &—Maxi Futuro Asegurado FIA de Largo Plazo FFA- A2 BOB 4,807,099 434
Oportuno FI - Corto Plazo OFI  AAA BOB 46,586,829 3,861
i , Opcion Fondo de Inversion Mediano Plazo OPU AA2 BOB 50,217,913 2,745
Tasas en Délares para plazos mayores a 360 dias Portafolio Fondo de Inversion PBC AA2 USD 114489095 7625
2 3B gr o Yosr220 388K 2 Global Fondo de Inversion Cerrado GFC-E1U-16 GFC AA3 USD 107,545,961 3
LieEgsp st diseid Capital+ SAFI S A. 404,899,376 15
0.6% 5 — Sembrar Alimentario FIC - SEM-N1U-12 SEM A1 BOB 79,146,477 3
0.6% ‘\ Sembrar Exportador FIC SFI-N1U-17 SFI A1 BOB 162,241,160 5
o \ R Sembrar Micro Capital FIC - SMC-N1U-1t SMC A1 BOB 84264483 4
0:50/: - - Sembrar Productivo FIC - SPF-N1U-15 SPF A1 BOB 79,247,256 3
0.5% Credifondo SAFI S.A. 223,183,040 5,141
0.5% PPN, Credifondo Crecimiento Bs FIAa Largo Plazo CBO A1 BOB 33,302,273 100
0.5% Credifondo Fondo de Inversion Abierto Corto Plazo CCP AA1 USD 21,792,048 1,270
0.5% Credifondo Bolivianos FIA Corto Plazo CFB  AA1 BOB 37,645,319 1,364
0.5% Credifondo Renta Fija FIA a Mediano Plazo CFO AA2 USD 40,216,926 2,026
—&—Minimo —&-Maximo Credifondo Garantiza - FIC CGF-N1A-16 CGF AA2 BOB 25,340,140 8
Credifondo Garantiza - FIC CGF-N1B-16 CGF AA3 BOB 8,096,020 3
Tasas en Bolivianos para plazos menores e iguales a 360 dias Credifondo + Rendimiento FIA a Mediano Plazo CMR AA2 BOB 47,304,566 203
< o -« © o © © Credifondo Crecimiento USD FIA a Largo Plazo FDO AA2 USD 9,485,747 167
8¢g8s5s I TraSayeyan Fortaleza SAFI S.A. 369,554,755 19,07
c © -1 [} [0} c © P (4] (0] c © = [0} [0} c © = [0} [0}
8.0% 1 EE=2233IEES2S>3IEE2S2EE2S Fortaleza Disponible FIA Corto Plazo DFA  AA1  BOB 1,172,801 152
7.0% - Acelerador de Empresas FIC - FAE-N1U-13 FAE AA3 BOB 73,633,084 3
6.0% A\ Fortaleza UFV Rend. Total FIA Mediano Plazo FFU  AA1  UFV 26,361,542 5,298
5.0% / \\ PYME Il Fondo de Inversion Cerrado FFY-N1U-14 FFY AA3 BOB 46,970,263 4
4.0% Fortaleza Inversion Internacional FIA Corto Plazo FIl AAA  USD 5,999,583 309
3.0% 1 Fortaleza Interés + FIA Corto Plazo FOI  AA1  BOB 25,971,009 1,979
fg; ] R Fortaleza Liquidez Fondo de Inversion Abierto FOL AM  USD 9,416,804 1807
0'00/: . / > \/ Fortaleza Porvenir Fondo de Inversion Abierto FOP AA2 USD 38,366,064 2422
40% \___ﬂ il Fortaleza Potencia Bolivianos FIA- Largo Plazo FPB  AA2 BOB 34,774,600 3,250
2.0% Fortaleza Renta Mixta Internacional FIA Mediano Plazo FRM AA2 USD 22,317,727 1,338
—&—Minimo -e—Maximo Impulsor Fondo de Inversion Cerrado - IFI-N1U-11 IFl A1 BOB 43,531,235 5
Fortaleza Planifica FIA Largo Plazo PFA AA2 BOB 31,631,938 2,243
Tasas en Bolivianos para plazos mayores a 360 dias Fortaleza Produce Ganancia PRD AA2 USD 9,348,106 247
2 3 8 o x0T Yo enr®2 o< 88 r oo Marca Verde SAFI S.A. 191,938,015 9
s 2 sgdpeios e dirEys Agroperativo Fondo de Inversion Cerrado AGP-N1U-12  AGP A3 BOB 33235918 4
7.0% - K12 Fondo de Inversion Cerrado KFC-E1U-13 KFC AA3  USD 78,220,126 2
6.0% CAP Fondo de Inv. Cerrado "CAP FIC" KFI-N1U-16 KFI AA3  BOB 80,481,972 3
50% M Mercantil Santa Cruz SAFI SA. 332,756,856 28,843
40% 1 X +Beneficio Fondo Mutuo Mediano Plazo BEN A2 BOB 12,909,527 36
0% / \ A A Crecer Bolivianos Fondo Mutuo Corto Plazo CRB AA1  BOB 87,723,520 10,284
20% MSC Estratégico FIC - EFC-E1U-12 EFC AA3 USD 9,359,507 14
1.0% AQVMQ‘QQL Horizonte Fondo de Inversion HOR AA2 USD 39,546,849 2,503
00% Mercantil Fondo Mutuo MFM  AA2  USD 47,024,318 4511
10% - _ MSC Productivo FIC - MSP-N1U-14 MSP AA2 BOB 25,372,355 3
Previsor Fondo Mutuo Largo Plazo PFM A2 BOB 1,516,947 7
) i Prossimo Fondo de Inversion Abierto POS AA2 USD 70,753,741 7,791
Tasas en UFVs para plazos menores e iguales a 360 dias Superior Fondo Mutuo Mediano Plazo SFM AA2 BOB 38550092 3694
Panamerican SAFI S.A. 104,625,805 1
g28s8ser et ®oayidng FIBRA Fondo de Inversion Cerrado FFC-N1U-16 FFC A2 BOB 73,107,074 4
o S EESSS5EESSSEE3 S5 EESS PYME Progreso FIC - FPP-N1A-12 FPP A3  BOB 2,565,861 3
PYME Progreso FIC - FPP-N1B-12 FPP A2  BOB 28,952,869 4
-0.5% SAFI Unién S.A. 235,142,084 7,893
-1.0% Activo Union FIA Largo Plazo AUF  AA2 BOB 33,896,547 1,233
5% Fondo Dinero Unién Mediano Plazo DUN AA1 BOB 46,163,168 3,014
' Global Unién FIA Largo Plazo GUF AA1 USD 13,255,470 484
-2.0% Proquinua Unién Fondo de Inversion Cerrado - PQU-N1U-11 PQU  AA3  BOB 56,186,853 5
2.5% Propyme Unién Fondo de Inversion Cerrado - PUC-N1U-10  PUC  AA2  BOB 46,594,136 7
) [ ] Fondo de Inversion Mutuo Union Mediano Plazo UNI AA1  USD 16,044,416 1,696
0% i oMo Xiravalor Unién FIA Mediano Plazo XTU AA2 BOB 23001404 1454
Fuente: BBV Santa Cruz Investment SAFI S.A. 337,780,373 53
Renta Activa Fondo de Inversion Abierto Corto Plazo RAC AA3 USD 484,100 4
Renta Activa Emergente FIC RAE-N1U-12 RAE A1 BOB 71,694,964 2
Durante este mes, no se registraron operaciones en compraventa en UFVs para  RentaActiva PYME FIC de Capital Privado RAPN1U-11 RAP AA3  BOB 39,620,465 2
plazos mayores a 360 dias. Renta Activa Bolivianos - FIA Corto Plazo RBF  AA3  BOB 317,630 40
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Cuadro N° 4
SAFls y fondos de inversion al 30 de septiembre de 2018 (continuacion)
Fondo de Inversion CF?):ES gz'sgg Moneda éi'ﬁ; Participantes

Renta Activa Puente FIC de Capital Privado REP-N1U-15 REP A2 BOB 225,663,214 5
Alianza SAFI S.A. 89,458,064 5
Crecimiento Fondo de Inversion Cerrado CRF-N1U-15 CRF AA3 BOB 89,458,064 5
CAPCEM SAFI S.A. 37,859,698 7
Inclusion Empresarial FIC INC-N1B-16 INC A3 BOB 3,078,482 3
Inclusién Empresarial FIC INC-N1A-16 INC A2 BOB 34,781,216 4
Cartera Total SAFls 2,938,575,327 86,883

Nota: Para las conversiones de los montos inscritos de bolivianos/UFVs a dolares, se utilizé el tipo de cambio oficial de compra
del BCB vigente a la fecha de cierre del mes y a la UFV del Gltimo dia de anélisis.
Fuente: BBV

Los fondos de inversién abiertos registran al cierre de septiembre de este afio una
cartera total de $us1,251.63 millones y cuentan con 86,759 participantes, registrando
una disminucién de cartera del 3.58% respecto al mismo mes de la pasada gestion
y un incremento del 5.76% en la cantidad de participantes (4,729 participantes nue-
vos). Por otro lado, los fondos de inversion cerrados registraron una cartera total
de $us1,686.94 millones, 14.20% mas que en septiembre 2017. Los participantes
subieron en 6.90% respecto de la gestion pasada, alcanzando los 124 participantes.

CGrafico N° 5
Fondos de inversion abiertos en dolares
Tasas de rendimiento a 30 dias vs. calificacion de riesgo
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Fuente: BBV

Los fondos de inversion abiertos en délares cerraron el mes de septiembre con una
cartera de $us576.30 millones, -0.96% menos respecto al mes anterior. El niimero de
participantes crecié en 0.45%, alcanzando los 40,774 participantes. La tasa de rendi-
miento promedio ponderada a 30 dias paso de 1.05% a 0.91%.

Grafico N° 6
Fondos de inversion abiertos en Bolivianos
Tasas de rendimiento a 30 dias vs. calificacion de riesgo
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Fuente: BBV

La cartera de los fondos de inversion abiertos en bolivianos cerré el mes con
Bs4,451.91 millones, 1.17% mas respecto al cierre de agosto y la cantidad de par-
ticipantes fue de 40,687, 0.32% mas respecto al mes pasado. La tasa promedio
ponderada a 30 dias paso6 de 2.53% a 2.66% entre agosto y septiembre 2018.

La cartera del Gnico fondo de inversion abierto en UFVs subié en 1.10% respecto al
mes anterior, registrando un total de Bs180.84 millones, el nimero de participantes
cayo hasta 5,298 y la tasa promedio ponderada a 30 dias pasé de -0.32% a 1.66%.
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2.4. TASAS DE INTERES EN LA BOLSA COMPARADAS CON EL SISTEMA
BANCARIO BOLIVIANO

A continuacién se muestran las tasas de rendimiento tanto en délares como en
bolivianos de instrumentos disponibles en el sistema bancario nacional. Para una
mejor exposicion de las alternativas de inversion que se tienen se dividieron los
instrumentos financieros de acuerdo al plazo de inversion. Para el caso
de los valores de renta fija se calcularon tasas promedio ponderadas de colocacion
primaria y compraventa en mercado secundario. Para el caso de operaciones en
reporto, se tomo la tasamaxima negociada durante el mes. Paralos FIAs se tomd el
criteriode separarlosde acuerdoasu horizonte deinversion (cortoy medianoplazo).

La tasa de reporto en Bolsa a 45 dias esta entre las mas altas a corto plazo en
ddlares y bolivianos. A mediano plazo, el rendimiento de los bonos corporativos a
720 dias en ddlares y el de los valores de titularizacion a 360 dias en bolivianos,
son los mejores para el inversionista.

GraficoN° 7
Tasas de rendimiento de alternativas de inversion en Délares hasta 180 dias
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Gréafico N° 8
Tasas de rendimiento de alternativas de inversion en Délares entre 181-720 dias

DPFs Bancos Esp. Microf (7200) [ NNNGNGEGE - 53
2.50%
Pagarés Bursaties 3eo0) [ - s
[ BEIA
Bonos Corporativos (5400) || N o o5~
I o 50

Fondos de Inversion MP (360D) [N -7 1%

Bonos Bancarios Bursatiles (7200) [ o-50%

Bonos Corporativos (2700) [ o.50%

DPFs Bancos Multiples(360D) [ 0-40%

Bonos Corporativos (720D)

DPFs Bancos Esp. Microf (360D)

DPFs Bancos Multiples (720D)

0% 1% 2% 3%

Referencia: DPFs y Cajas de Ahorro: Tasas de interés pasivas promedio, BCB; Fondos de Inversion: Tasa promedio ponderada
al 31 de agosto 2018. En la pagina web del BCB no se cuenta con datos a septiembre 2018.

GraficoN°9
Tasas de rendimiento de alternativas de inversion en Bolivianos hasta 180 dias
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Grafico N° 10
Tasas de rendimiento de alternativas de inversion en Bolivianos entre 181-720 dias 3. ESTAD[S‘”CAS ECONON“CAS
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Referencia: DPFs y Cajas de Ahorro: Tasas de interés pasivas promedio, BCB; Fondos de Inversion: Tasa promedio ponderada; Cuota FCI:
Rentabilidad nominal diaria al 31 de agosto de 2018. En la pagina web del BCB no se cuenta con datos a septiembre 2018-
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2.5. COMPORTAMIENTO DE LA TASA DE REFERENCIA (TRE) jz 2
Durante el mes de septiembre, la Tasa de Referencia (TRe) alcanzo un valor de 2.43% : h i jz "
en moneda nacional y de 0.36% en moneda extranjera. Desde julio 2018 la tasaen & o8+ 30 @
moneda nacional presenta un leve tendencia hacia el alza, sin embargo, la misma no 04 L t20
es signifcativa. En cambio la tasa en moneda extranjera presenta una leve tendencia I
0.0

hacia la baja entre los meses de agosto y septiembre de 2018. Lo anterior implicaria
que el costo de la deuda para los prestamistas con créditos en moneda extranjera, se :
estaria abaratando, en relacion con el costo para los prestamistas en moneda nacio- TTRSERO. BSREM TRSTEOMTS Tesuiv s

. L. L. T Fuente: BCB
nal. A continuacion la evolucion de este indicador. *No se consideran los datos en fines de semana o feriados nacionales debido a la disponibilidad de informacion del BCB.
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Era:l“’c,'g;ge o TRE 3.2. RESERVAS INTERNACIONALES NETAS
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:0 o~ Al cierre del mes de septiembre de 2018, las Reservas Internacionales Netas del pais
.5

o "\ muestran un nivel de $us8,729.33 millones, lo cual representa una caida del 3.86%

2‘5 Ao \ respecto al mes anterior. Es el menor nivel en lo que va del afio, y hasta el momento

. TRE MIN| 2.43 se tiene una caida de $us1,496.71 millones en relacion al mes de enero de 2018.
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Por otra parte, los ingresos financieros de las entidades de intermediacion financiera ez
parecen no haber sufrido grandes variaciones, dado que se mantuvieron en los mis-
mos niveles desde la aplicacién de la nueva metodologia de calculo de la TRe. A con-
tinuacion se presenta la evolucion de los ingresos financieros de los distintos bancos 10,051 [Q1025
multiples existentes en el pais. I I ﬁ ﬁ w ﬁ =
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Gréfico N° 12 Fuente: BCB

Evolucion de los ingresos financieros sobre activo y contigente (bancos multiples) Datos preliminares del mes de septiembre 2018.
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De acuerdo a lo expresado por Pablo Ramos, Presidente del Banco Central de Boli-
via, parte de la caida de las RIN se explica por la deuda que tiene el pais de Argentina
en torno a los contratos por la venta de gas que se tienen. A esto se debe sumar
la caida en la produccién de gas por la que el pais ha estado atravesando, lo cual
no permite la bisqueda de nuevos mercados para exportaciones aprovechando la
coyuntura de crecimiento en los precios internacionales del petroleo y sus derivados.
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El mismo muestra que al 31 de diciembre de 2017, Bolivia cuenta con 10.7 trillones
de pies cubicos (TCF) de reservas probadas de gas, 12.5 TCF de reservas probadas
y probables y 14.7 TCF mas reservas posibles. De forma global, se destaca una dis-
minucion de 3.40 TCF en relacion al estudio realizado en el afio 2013 y de 5.22 TCF
en relacion al del 2009.

Si bien de forma inicial se tiene garantizado el abastecimiento de gas para el mercado
interno y el actual mercado externo en los préximos afios, se deben buscar alter-
nativas de industrializacion para dejar de ser suceptibles al comportamiento de los
precios internacionales de este commodity, 0 a las deudas de otros paises en relacion
a las exportaciones de este producto. Al 30 de junio de 2017, las exportaciones de
gas natural y otros hidrocarburos representan el 35% del total de exportaciones boli-
vianas, lo cual hace que cualquier factor que pueda afectar el precio y/o produccién
de éste nos hace vulnerables generando déficits en la balanza comercial del pais y en
el nivel de Reservas Internacionales Netas.

Grafico N° 15

Evolucion exportaciones de gas natural y otros hidrocarburos
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Fuente: IBCE
Datos preliminares al cierre de junio de 2018.

4. ESTADISTICAS INTERNACIONALES
4.1. INDICES BURSATILES DE LAREGION

En los siguientes graficos se aprecia el comportamiento de los principales in-
dices bursatiles de la region. La mayor parte de los mercados financieros la-
tinoamericanos registraron importantes subidas en sus cotizaciones, desta-
candose el caso de la bolsa de Argentina que crecid a una tasa de 15.00% en
relacion al mes pasado, producto del acuerdo alcanzado por el gobierno argenti-
no y el Fondo Monetario Internacional. También se debe mencionar la impor-
tancia de las expectativas creadas por las elecciones presidenciales en Brasil
que mantienen a los indices bursatiles de ese pais con tendencias positivas.

Grafico N° 16
Comportamiento de los principales indices de la region (mercados LATAM)
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Fuente: Bloomberg.

Por su parte, los mercados financieros en Estados Unidos tuvieron un comportamien-
to hacia el alza al cierre del mes de septiembre de 2018, producto del buen desem-
pefio de algunas empresas de ese pais y al acuerdo comercial que lograron Estados

Consultas y sugerencias: comunicacion@bbv.com.bo

Unidos y Canada. Se debe destacar que este comportamiento se vio aminorado a
fines de mes producto de la nueva subida de tasas de interés por parte de la Reserva
Federal estadounidense.

Grafico N° 17
Comportamiento de los principales indices de la region (mercados EE.UU.)
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Fuente: Bloomberg.

4.2. PRECIOS INTERNACIONALES

A continuacién se presenta el comportamiento de los precios internacionales de al-
gunos commodities de interés para el comercio internacional boliviano al cierre de
septiembre 2018:

CuadroN° 5
Variacion mensual del precio de los commodities
Commodities Variapién
Agosto - Septiembre 2018
METALES
Estafio -1.36%
Cobre 0.00%
Zinc -3.08%
ENERGIA
Petroleo 6.02%
Gas Natural 1.04%
AGRICOLA
Trigo -10.25%
Aceite de Soja -0.46%
Soja -5.79%

Fuente: Banco Mundial.

En relacion a lo registrado hace un afio atrés, se presentan las tendencias de los
precios internacionales:

Gréfico N° 18
Precio del estafio, cobre y zinc (dolares por tonelada)
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=t Estafio | 20,797 20,376 19,558 19,476 | 20,697 21,652 |21,212|21,291 | 20,859|20,661|19,730|19,229| 18,967
Cobre | 6,577 | 6,808 | 6,827 | 6,834 | 7,066 | 7,007 | 6,799 | 6,852 | 6,825 | 6,966 | 6,251 | 6,051 | 6,051
Zinc 3,117 | 3,265 | 3,229 | 3,196 | 3,442 | 3,533 | 3,269 | 3,188 | 3,060 | 3,089 | 2,656 | 2,512 | 2,435

Fuente: http://www.worldbank.

kets; Cobre: Grado idoneo, LME precio al contado, CIF puerto Europa, US$ por tonelada métrica. Estafio:
Grado estandar, LME precio al contado, US$ por tonelada métrica. Zinc: Alto grado al 98% puro, US$ por tonelada métrica.
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Grafico N° 19
Precio del petroleo y gas natural (gas natural: délares por mil metros clbicos / petréleo: délares
por barril)
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Fuente: http:/A kets: 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 cibicos de gas.

Grafico N° 20
Precio del trigo, soya y aceite de soya (délares por tonelada)
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Fuente: http:/www.worldbank. kets. Trigo:Variedades mezcladas, proteina ordinaria, precio de exportacién entregado en el puerto de
Estados Unidos en el Golfo para un envio rapido o de 30 dias, US$ por tonelada métrica. Aceite de Soya: cualquier origen, crudo, FOB ex- mill Holanda por tonelada
métrica. Soya: Estados Unidos, CIF, Roterdam, US$ por tonelada métrica.

4.3. TASA DE INFLACION DE ESTADOS UNIDOS

La tasa de inflacion interanual de Estados Unidos al cierre del mes de agosto alcanzo
un nivel de 2.70%, el primer descenso en lo que va del afio. Sin embargo, de forma
intermensual la tasa de inflacion nortemericana contintia con su tendencia creciente
registrando un 0.2% en agosto de 2018. Este crecimiento mensual se vio impulsado
por el sector de la vivienda con un 0.3%, los combustibles también con 0.3% y los
salarios reales con el 2.9%.

El crecimiento antes mencionado fue uno de los pilares bajo los cuales la Reserva
Federal estadounidense decidio realizar un nuevo incremento de los tipos de interés
en el mes de septiembre. Sin embargo, el hecho de que se haya dado una caida en
la tasa interanual podria ser una sefial sobre el enfriamiento de la economia en un fu-
turo, dado que muchos de los incrementos en el nivel de precios estan relacionados
con los conflictos comerciales en los que Estados Unidos esta involucrado.

Gréfico N° 21
Comportamiento de la tasa de inflacién de Estados Unidos
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Fuente Global rates. No se cuenta con el dato de inflacion de septiembre 2018.
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4.4. TASA DE INTERES RESERVA FEDERAL DE ESTADOS UNIDOS

A finales del mes de septiembre de 2018, la Reserva Federal de Estados Unidos
subié el nivel de los tipos de interés de los fondos federales, por tercera vez en el
afio, hasta el rango de 2.00% y 2.25%. Este incremento esta basado en los siguien-
tes cuatro pilares fundamentales, de acuerdo a lo explicado por la Fed: un mercado
laboral estable, un entorno econémico sélido como consecuencia de los estimulos
fiscales, una tasa de inflacion mensual creciente y el contexto internacional. Para
finales del 2018, la Fed espera un crecimiento de la economia estadounidense de
3.1%, 2.5% en 2019 y 1.8% en 2020.

Se tiene prevista una subida mas en lo que queda de este afio, ademas de tener
otras tres subidas mas programadas para el 2019 y una para el 2020. Esta medida
eleva el costo del financiamiento bancario y ademas repercute de forma negativa en
los mercados emergentes dado que disminuye el nivel de inversion en estos.

A continuacion se presenta la evolucién de la tasa de interés de la Fed.

Gréfico N° 22
Evolucion de la tasa de interés de la Reserva Federal de USA (promedio semanal)
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Fuente: www.federalreserve.gov
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