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Cuadro N° 1

Montos Negociados en Bolsa (Expresado en Délares Estadounidenses) Cuadro N° 2
Negociacion de valores en mesa de negociacion durante el afio
(Expresado en Délares Estadounidenses)

Acumulado
2019

i Tasas de
Indice Estrato Monto Rendimiento

Montos Operados Septiembre Part. %

o : o e Pyme* Empresarial  Negociado Equivalente a
Ruedo y Mercado Electrénico 1,001,763,927 | 100.00% 8,941,240,435 28 dias
Renta Fija 1,000,405,958 99.86% 8,808,845,717 Minimo  Maximo
Bonos Bancarios Bursatiles 59,961,732  5.99% 169,703,778 Bs Inversiones Inmobiliarias IralaS.A.  0.11 Mediana 87,464 5.88% 6.84%
Bonos Largo Plazo 25,693,867  2.56% 449,901,651 Sus Inversiones Inmobiliarias IralaS.A.  0.11 Mediana 492,439 5.40% 7.86%
Bonos Municipales 1 ,454,262 0.15% 1 2,747,468 *Informacion con Estados Financieros auditados al dltimo cierre de gestion.
Bonos del Tesoro 31702919  3.16% 493,304,498 Fuente: BBY
Cupones de Bonos 5490,699  0.55% 79,104,342
Depésitos a Plazo Fijo 849,377,268 84.79% 7,448,049,408 1.2. TIPOS DE OPERAC|ON
Letras BCB Prepagables - - 1,203,338
Pagarés Bursatiles 10114 0.00% 33,228,060 El monto negociado en operaciones de compraventa alcanzé los
Valores d? Titularizacion 26715097 __2.67% 121.528.031 $us495.71 millones, registrando un incremento del 18.68% respec-
Renta Variable 1,357,969  0.14% 132,394,718 . , . o
Acciones 1357969 0.14% 9481787 to al mes anterlgr. Del total de éstas operaciones, gl 82.66% corres-
Custas FIC ) ] 122,912,031 ponde a DPFs, siendo los DPFs del Banco Mercantil Santa Cruz S.A.

Y —— . ) 368,081 los que mayor participacion tienen. Por su parte, las operaciones

ANR ) i 968981 en reporto también crecieron en 3.54% respecto al mes de agos-
e deh e 35000  0.00% 579,902 to 201.9, negociandose $us506.06 rm!lones. Los instrumentos mas
Pagarés 35000  0.00% 579,902 negociados en reporto fueron t~amb|en los DPFs representaero gl

86.88%; dentro de estas operaciones, los DPFs del Banco Solidario

Total negociado en Bolsa 1,001,798,927 100.00% 8,942,789,318 o M .

S.A. fueron los que mayor participacién registraron.
Fuente: BBV

Gréfico N° 1

Evolucién del monto operado en Bolsa por tipo de operacién
1. OPERACIONES EN BOLSA (Expresado en millones de Délares Estadounidenses)
El monto negociado en la BBV durante el mes de septiembre al- 2000
canzo los Sus1,001.80 millones, registrando un incremento de 1600
10.50% respecto al mes de agosto. El 50.51% del total negociado 122
corresponde a operaciones de reporto, el 43.23% a operaciones 1200
de compraventa en mercado secundario, el 6.25% a operaciones 1000
de compraventa en mercado primario y el porcentaje restante co- 00
rresponde a operaciones con pagarés en mesa de negociacion. ZZ

200
1.1. FINANCIAMIENTO A PYMES e - N .
Las Pequefias y Medianas Empresas (Pymes) pueden acceder a
financiamiento bursatil a través de instrumentos disefiados ex- e v )
. . eporto ,ompraventa

clusivamente para este estrato empresarial, este es el caso de
los pagarés en mesa de negociacion y los bonos participativos. Fuente: BBV

El comportamiento registrado en las negociaciones en la BBV entre
los meses de agosto y septiembre de 2019, se di6 principalmente
como resultado de una mayor negociacion con bonos bancarios
bursatiles, bonos de largo plazo, depésitos a plazo fijo y valores de
titularizacion.

Los pagarés en mesa de negociacion son valores de corto plazo
(maximo 270 dias), 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 maximo y se caracterizan por el pago de un interés fijoy un
interés variable, agociado al desempefio econdmico y financiero 1.3 MERCADO PRIMARIO Y MERCADO SECUNDARIO

de la empresa emisora.

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

Durante este mes, se transaron pagarés en mesa de negocia-
cion de Inversiones Inmobiliarias IRALA S.A. por un monto de
$us35,000 con una tasa promedio ponderada de 6.00% en do-
lares estadounidenses. No se registraron negociaciones con bo-

nos participativos. . . .
P P Mientras que el mercado secundario representa al conjunto de tran-

sacciones que se efectla 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.

A continuacion se presenta el detalle de valores negociados en
mesa de negociacion en lo que va del afio 2019.
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Durante este mes, las negociaciones en mercado primario alcan-
zaron la suma de Sus62.58 millones. Este monto esta represen-
tado por la colocacién del 100% de la emisiéon denominada “Bo-
nos Subordinados Banco Ganadero VI”, con una tasa promedio
ponderada de 4.85%. También se colocé el 100% de la emisidn
denominada “Bonos BMSC Il - Emisién 1", dentro del programa de
emisiones de Bonos BMSC I, con una tasa promedio ponderada
de 1.77% para la serie “A”, de 2.42% para la serie “B" y de 2.66%
para la serie “C”.

En adicion, se logré colocar el 100% de la emision denominada
“Bonos NIBOL - Emisién 1”, dentro del programa de emisiones de
Bonos NIBOL, con tasas promedio ponderadas de 4.30% y 5.34%
para las series “A” y “B”, respectivamente. Por otra parte, se colo-
c6 el 100% de la emision denominada “Valores de Titularizacién
PRO MUJER IFD - BDP ST 046" con tasas promedio ponderadas
de 4.74% para la serie “A”, de 5.10% para la serie “B”, de 5.70%
para la serie “C" y de 6.10% para la serie “D".

Finalmente, se colocd el 3.01% de la emisién denominada “Bonos
SOBOCE VIl - Emisién 3", dentro del programa de emisiones de
Bonos SOBOCE VI, con una tasa promedio ponderada de 4.90%
logrando asi un total colocado del 97.40% de la emision, por tanto
queda un saldo de 435 titulos disponibles para el publico inversio-
nista. A continuacion se presenta la evolucién del monto operado
en Bolsa dividido en mercado primario y secundario.

(Expresado en millones de Délares Estadounidenses)

2. INFORMACION PARA EL INVERSIONISTA

Grafico N° 2
Evolucién del monto operado en mercado primario y secundario
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Durante este mes, se inscribieron valores en Bolsa por Sus61.70
millones monto que corresponde a: la inscripcién de los “Bonos
Subordinados Banco Ganadero VI” cuyos recursos seran utiliza-
dos para el fortalecimiento del capital regulatorio y/o el creci-
miento de la cartera crediticia de la entidad; la inscripcién de los
“Bonos BMSC Il - Emisién 1" que destinara sus recursos para un
recambio de pasivos del banco; la inscripcién de los “Bonos NI-
BOL - Emisién 1" cuyos recursos seran utilizados para un recam-
bio de pasivos de la empresa; la inscripcidon de los “Valores de
Titularizacién PRO MUJER IFD - BDP ST 046" que tiene por objeto
proporcionar una alternativa de financiamiento para el sector de
microfinanzas en el pais.
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Fuente: BBV

2.1. EMISIONES INSCRITAS EN BOLSA

En el cuadro N°3 se presentan las principales caracteristicas de las
emisiones inscritas durante este mes.

Cuadro N° 3
Valores inscritos en Bolsa durante el mes
Expresado en Délares Estadounidenses

Cal. de Plazo Total Garantia o
Serie Mon Riesg ECR*

o

2 echa [ o
(dias)  Inscripcion Emitido** Cobertura

RENTA FIJA

Bonos Subordinados Banco Ganadero VI

BGA-N1U-19 BOB AA2 AES 2880 19-sep-19 10,204,082 1,458 4.85 4.85 Quirografaria
Bonos BMSC I - EMISION 1

BME-2-E1A-19 USD AAA AES 1080 19-sep-19 9,000,000 1,000 2.00 1.77 Quirografaria
BME-2-E1B-19 USD AAA AES 1440 19-sep-19 9,000,000 1,000 2.50 2.42 Quirografaria
BME-2-E1C-19 USD AAA AES 1800 19-sep-19 6,000,000 1,000 2.80 2.66 Quirografaria

Bonos NIBOL - Emisién 1
NIB-1-N1A-19 BOB AA2 PCR 1440 16-sep-19 5,830,904 1,458 4.30 4.30 Quirografaria
NIB-1-N1B-19 BOB AA2 PCR 2520 16-sep-19 4,169,096 1,458 5.35 5.34 Quirografaria

Valores de Titularizacion PRO MUJER IFD - BDP ST 046

PMJ-TD-NA  BOB A2 PCR 797 04-sep-19 4,373,178 729 4.75 474 Coberturas
PMJ-TD-NB BOB A2 PCR 1162 04-sep-19 4,373,178 729 5.10 5.10 Coberturas
PMJ-TD-NC  BOB A2 PCR 1527 04-sep-19 4,373,178 729 5.70 5.70 Coberturas
PMJ-TD-ND  BOB A2 PCR 1832 04-sep-19 4,373,178 729 6.10 6.10 Coberturas

*ECR: Entidad Calificadora de Riesgo.
**Para las conversiones de los montos inscritos de bolivianos a délares, se utiliz6 el tipo de cambio
oficial de compra del BCB vigente a la fecha de inscripcién.

Fuente: BBV

2.2. TASAS DE RENDIMIENTO EN BOLSA
2.2.1. REPORTO

Grafico N° 3
Tasas de rendimiento en reporto
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-Tasa minima: 0.30% (bonos de largo plazo de COBEE S.A. y YPFB Transie-
rra S.A. con un rango de plazo de 31 a 37 dias).

-Tasa maxima: 1.05% (bonos bancarios bursatiles del Banco Pyme de la

Comunidad S.A. en un rango de plazo de 23 a 45 dias).

Tasas en Bolivianos
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-Tasa minima: 0.97% (depésitos a plazo fijo del Banco de Crédito S.A.
en un rango de plazo de 1 a 7 dias).

-Tasa maxima: 5.50% (depésitos a plazo fijo del Banco FIE S.A. en un
rango de plazo de 1 a 7 dias).

Fuente: BBV

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

2.2.2. COMPRAVENTA

Grafico N° 4
Tasas de rendimiento en compraventa
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Tasas en Délares para plazos mayores a 360 dias
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Tasas en Bolivianos para plazos menores e iguales a 360 dias
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Tasas en Bolivianos para plazos mayores a 360 dias
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Fuente: BBV

Durante este mes, no se registraron operaciones de compra-
venta en UFVs.

2.3. FONDOS DE INVERSION

Cuadro N° 4
SAFIs y fondos de inversién al 30 septiembre de 2019

Fondo de Inversion giael.sgg Moneda ézr;ir:) Participantes
BISA SAFI S.A. 140,671,404 7,579
A Medida FIA Corto Plazo AME  AA2 BOB 21,256,845 1,327
BISA Capital Fondo de Inversién Abierto BSK AA2  USD 42,415,497 1,821
BISA Premier Fondo de Inversion Abierto BSP AA2  USD 40,203,213 1,882
g:tar;oFondo de Inversion Abierto de Mediano UFM  AA2  BOB 35,065,409 2,502
E:’:;lscmon Fondo de Inversién Abierto de Largo PFI A2 BOB 1730,439 47
BNB SAFI S.A. 382,000,571 19,845
ﬁ?aégcmn Fondo de Inversion Abierto Mediano EAF A1 BOB 21,158,832 925
Efectivo Fondo de Inversion Abierto EFE AA2  USD 37,627,603 3,169
Futuro Asegurado FIA de Largo Plazo FFA A2 BOB 10,769,856 966
Oportuno FI - Corto Plazo OFI  AAA BOB 38,901,151 3,748
Opcién Fondo de Inversién Mediano Plazo OPU AA3  BOB 48,212,530 2,757
Portafolio Fondo de Inversién PBC AAT  USD 114,321,557 8,277
Global Fondo de Inversién Cerrado GFC-E1U-16 GFC AAA  USD 111,009,042 3
Capital+ SAFI S.A. 417,851,775 15
Sembrar Alimentario FIC - SEM-N1U-12 SEM AA3  BOB 81,932,700 3
Sembrar Exportador FIC SFI-N1U-17 SFI Al BOB 167,245,897 5
Sembrar Micro Capital FIC - SMC-N1U-11 SMC A1 BOB 87,170,290 4
Sembrar Productivo FIC - SPF-N1U-15 SPF Al BOB 81,502,888 3
Credifondo SAFI S.A. 194,516,531 6,792
Credifondo Crecimiento Bs FIA a Largo Plazo CBO AA3 BOB 19,701,560 273
glraei;fondo Fondo de Inversion Abierto Corto CCP AA1  USD 23,852,940 1832
Credifondo Bolivianos FIA Corto Plazo CFB AA3  BOB 25,237,740 1,479
Credifondo Renta Fija FIA a Mediano Plazo CFO  AA1 usb 40,879,943 2,439
Credifondo Garantiza - FIC CGF-N1A-16 CGF  AA2 BOB 26,645,979 8
Credifondo Garantiza - FIC CGF-N1B-16 CGF  AA3 BOB 11,599,449 3
Credifondo + Rendimiento FIA a Mediano Plazo CMR AA2 BOB 30,721,043 268
Credifondo Crecimiento USD FIA a Largo Plazo FDO AA1  USD 15,877,877 490
Fortaleza SAFI S.A. 299,931,660 18,999
Fortaleza Disponible FIA Corto Plazo DFA AA1 BOB 3,327,807 341
Acelerador de Empresas FIC - FAE-N1U-13 FAE AA3  BOB 75,342,176 3
Fortaleza UFV Rend. Total FIA Mediano Plazo FFU  AA1 UFV 18,145,374 4,894
PYME Il Fondo de Inversion Cerrado FFY-N1U-14  FFY  AA3  BOB 48,106,675 4
Fortaleza Inversion Internacional FIA Corto Plazo Fll AAA  USD 18,603,855 754
Fortaleza Interés + FIA Corto Plazo FOI  AA1 BOB 18,159,475 1,917
Fortaleza Liquidez Fondo de Inversion Abierto FOL AAA  USD 7,925,258 1,717
Fortaleza Porvenir Fondo de Inversién Abierto FOP AA2  USD 31,574,280 2,344
Fortaleza Potencia Bolivianos FIA- Largo Plazo FPB  AA2  USD 27,866,414 3,059
E?ar;ileza Renta Mixta Internacional FIA Mediano FRM  AA1  BOB 23116017 1432
Fortaleza Planifica FIA Largo Plazo PFA  AA2 BOB 19,095,849 2,311
Fortaleza Produce Ganancia PRD AA2 USD 8,668,481 223
Marca Verde SAFI S.A. 198,244,606 9
ﬁg];ruo_[;ezratwo Fondo de Inversion Cerrado AGP- AGP AA3  BOB 33,840,969 2
K12 Fondo de Inversion Cerrado KFC-E1U-13 KFC AA3  USD 80,634,342 2
CAP Fondo de Inv. Cerrado "CAP FIC" KFI-N1U-16  KFI ~ AA3 BOB 83,769,295 3
Mercantil Santa Cruz SAFI S.A. 415,086,618 30,456
+Beneficio Fondo Mutuo Mediano Plazo BEN AA2  BOB 21,736,554 256
Crecer Bolivianos Fondo Mutuo Corto Plazo CRB AA2  BOB 69,387,195 10,866
MSC Expansion FIC - EXP-E1U-18 EXP AA2  BOB 94,786,593 5
Horizonte Fondo de Inversién HOR AA1  USD 38,561,230 2,609
Mercantil Fondo Mutuo MFM  AA1  USD 52,250,613 4,686
MSC Productivo FIC - MSP-N1U-14 MSP  AA2 BOB 25,919,389 3
Previsor Fondo Mutuo Largo Plazo PFM AA2  BOB 1,637,309 25
Prossimo Fondo de Inversion Abierto POS AA1 usbD 79,571,288 8,226
Superior Fondo Mutuo Mediano Plazo SFM  AA3 BOB 31,236,447 3,780
Panamerican SAFI S.A. 108,985,802 11
FIBRA Fondo de Inversion Cerrado FFC-N1U-16 FFC A2 BOB 76,407,452 4
PYME Progreso FIC - FPP-NTA-12 FPP A3 BOB 2,596,930 3
PYME Progreso FIC - FPP-N1B-12 FPP A2 BOB 29,981,420 4
SAFI Unién S.A. 228,407,076 7,985
Activo Unién FIA Largo Plazo AUF  AA2  BOB 28,349,615 1,172
Fondo Dinero Unién Mediano Plazo DUN AA2 BOB 44,803,524 3,111
Global Unién FIA Largo Plazo GUF  AA1 usb 11,535,925 505
Proquinua Unién Fondo de Inversién Cerrado -
PQU-NTU-11 PQU AA3 BOB 57,504,109 5
Propyme Unidn Fondo de Inversion Cerrado -
PUC-N1U-10 PUC AA2 BOB 47,545,581 7
Fondo de Inversién Mutuo Unién Mediano Plazo UNI  AA2  USD 18,325,130 1,800
Xtravalor Unién FIA Mediano Plazo XTU AA2  BOB 20,343,192 1,385
Santa Cruz Investment SAFI S.A. 353,185,138 52
ﬁleanzt: Activa Fondo de Inversion Abierto Corto RAC AA3  USD 485875 2
Renta Activa Emergente FIC RAE-N1U-12 RAE A1 BOB 75,520,639 2
}Fji\rj]'tlijélﬁ“va PYME FIC de Capital Privado RA- RAP AA3 BOB 40,955,962 2
Renta Activa Bolivianos - FIA Corto Plazo RBF AA3  BOB 323,830 40
Eﬁrcjti anva Puente FIC de Capital Privado REP- REP A2 BOB 235,808,831 4
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Cuadro N° 4 Grafico N° 6
SAFIs y fondos de inversion al 30 de septiembre de 2019 (continuacién) Fondos de inversién abiertos en Bolivianos
. - Codigo Cal. de T l Tasas de rendimiento a 30 dias vs. calificacion de riesgo
ondo de Inversién Fondo Ri Moneda (en $us) Participantes
oncy Esg0) Csis WTasa de Rendimiento AcCalif. de Riesgo
Alianza SAFI S.A. 91,848,410
Crecimiento Fondo de Inversion Cerrado AR A T 5.0%
CRENTU-1S CRF AA3  BOB 91,848,410 5
CAPCEM SAFI S.A. 74,599,509 12 .
Inclusién Empresarial FIC INC-NTA-16 INC A3 BOB 3,261,538 3 ™
Inclusion Empresarial FIC INC-N1B-16 INC A2 BOB 33,860,581 4
Diverso Import - Export Fondo de Inversion a3
Cenado DIV-ETL8 DIV A2  BOB 37,477,390 5
FIPADE SAFI S.A. 81,307,369 B8 Al
Interfin Fondo de Inversion Cerrado ITF-N1U-18 ITF Al BOB 81,307,369 3
Cartera Total 2,986,636,467 91,763 w2
Nota: Para las conversiones de los montos inscritos de bolivianos/UFVs a délares, se utiliz6 el tipo de A3
cambio oficial de compra del BCB vigente a la fecha de cierre del mes y a la UFV del dltimo dia de anélisis.
Fuente: BBV AME AUF BEN CBO CFB CMR CRB DFA DUN EAF FFA FOI FPB OFI OPU PFA PFI PFM RBF SFM UFM XTU

. .2 . . . . Fuente: BBV
Los fondos de inversién abiertos registran al cierre de septiembre

de este afio una cartera total de Sus1,162.96 millones y cuentan con
91,659 participantes, registrando una disminucion de cartera de 7.08%
respecto al mismo mes de la pasada gestion y un incremento del 5.65%
en la cantidad de participantes (4,900 participantes nuevos).

Finalmente, la cartera del Unico fondo de inversion abierto en
UFVs bajo en 1.96% respecto al mes anterior, registrando un
total de Bs124.48 millones, el nimero de participantes cayo a
4,894 y la tasa promedio ponderada a 30 dias pas6 de -0.03%

. L . a 0.31% entre el octavo y el noveno mes del afio.
Por otro lado, los fondos de inversién cerrados registraron una cartera

total de Sus1,823.67 millones, 8.10% més que en septiembre 2018. Los
participantes disminuyeron en 16.13% respecto a la gestion pasada,
alcanzando los 104 participantes.

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

A continuacién se muestran las tasas de rendimiento tanto en
dolares 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 instru-
mentos financieros de acuerdo al plazo de inversion.

Durante el transcurso del mes se debe destacar el vencimiento de Im-
pulsor Fondo de Inversién Cerrado, administrado por Fortaleza SAFI
S.A., en fecha 26 de septiembre de 2019. Este fondo estaba denomina-
do en bolivianos.

Grafico N° 5 Para el caso de los valores de renta fija se calcularon tasas

Fondos de inversion abiertos en délares promedio ponderadas de colocacién primaria y compraventa
Tasas de rendimiento a 30 dias vs. calificacion de riesgo .
en mercado secundario.
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AAA A A o 18% Por su parte, para operaciones en reporto se tomé la tasa
116w maxima negociada durante el mes. Para los FIAs se tomé el
L criterio de separarlos de acuerdo a su horizonte de inversién
| . (corto y mediano plazo).
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A corto plazo, la tasa de los pagarés pyme a 30 dias y la tasa

de reporto en Bolsa a 45 dias en ddlares y bolivianos, respec-
tivamente, son las mas elevadas del mercado. A mediano pla-
zo, el rendimiento de los pagarés pyme a 270 dias en dodlares
y en bolivianos, es el mas atractivo para el inversionista.
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Gréafico N° 7
Tasas de rendimiento de alternativas de inversion en Délares hasta 180 dias
Fuente: BBV Pagarés PYME (300) I 6.00%
Bonos Corportativos (180D) G 3.82%
Los fondos de inversion abiertos en ddlares cerraron el mes de sep- DFFs Bancos Esp. Microf.(200) - NS 2 59%
. . , DPFs Bancos Esp. Microf. (180D) | 2.
tiembre con una cartera de Sus605.80 millones, 1.19% mas respecto al S _2;;6%
mes anterior. El nimero de participantes crecié en 0.90%, alcanzando OPFs Bancos Esp. Microf. (500) IS 1.41%
los 44,210 participantes. La tasa de rendimiento promedio ponderada Reporto en Bolsa (hasta 450) NN 1.05%
a 30 dias pasé de 0.76% a 0.79% entre los meses de agosto y septiem- e M‘”“‘j"m) f—o.%%
Fondos de Inversion CP (30D) [N 0.75%
bre de 2019. DPFs Bancos Multiples(180D) I 0.68%
DPFs Bancos Multiples(60D) 0.15%
Por el contrario, la cartera de los fondos de inversién abiertos en bo- DPFs Bancos Muitples(200) - B0.08%
livianos cerré el mes con Bs3,697.69 millones, 3.39% menos respecto R
al cierre de agosto y la cantidad de participantes fue de 42,555, 0.17% Cafa Ahorro Bancos Mltiles | 0.01%
mas respecto al mes pasado. La tasa promedio ponderada a 30 dias 00%  10%  20%  30%  40%  50%  6O0%  70%

pasé de 2.99% a 2.55% en el dltimo mes.



Boletin Informativo Bursatil y Financiero

Grafico N° 8
Tasas de rendimiento de alternativas de inversion en Délares entre 181-720 dias
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Referencia: DPFs y Cajas de Ahorro: Tasas de interés pasivas promedio, BCB; Fondos de Inversion: Tasa
promedio ponderada al 31 de agosto de 2019. En la pagina web del BCB no se cuenta con datos a sep-

tiembre 2019.
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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
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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 2019. En la pagina web del
BCB no se cuenta con datos a septiembre 2019.

2.5. COMPORTAMIENTO DE LA TASA DE REFERENCIA
(TRE)

Las Tasas de Referencia (TRe) vigentes para octubre 2019, calcu-
ladas con informacién de agosto, presentan valores de 2.62% en
moneda nacional y de 0.75% en moneda extranjera, ambas ligera-
mente mayores a las tasas vigentes durante el mes de septiembre.

A continuacidn se presenta la evolucién de este indicador en am-
bas monedas.

Grafico N° 11
Evolucién de la TRE
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Fuente: Banco Central de Bolivia (BCB).

Los datos de la TRe vigente para el mes de octubre se calculan con informacién de agosto 2019. No se
cuentan con los datos de la TRe calculados con informacion de septiembre 2019 a la fecha de elaboracién
del presente informe.

Al cierre de agosto 2019, la cartera y contingente de los bancos
multiples y pymes llegé a los Bs181,594 millones alcanzando un
crecimiento de 4.78% en relacion al cierre de diciembre 2018; por
su parte, las obligaciones con el publico se situaron en un nivel
de Bs163,167 millones, 1.40% menor a lo registrado el cierre de la
gestion anterior. Esto genera una brecha de Bs18,427 millones que
incentiva a estas entidades a incrementar sus tasas pasivas con
el fin de captar mayores recursos, lo cual también se traduce en
incrementos en la TRe. Al cierre de agosto 2019, se puede apreciar
como esta brecha alcanza su punto maximo en el dltimo tiempo.

Grafico N° 12

Evolucién de la brecha entre la cartera y contingente y las obligaciones con el publico
de los bancos muiltiples y pymes
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI).
No se cuenta con informacién a septiembre 2019 a la fecha de elaboracion del presente informe.

3. ESTADISTICAS ECONOMICAS
3.1. TIPO DE CAMBIO Y CONVERTIBILIDAD DEL BOLIVIANO

La UFV pas6 de 2.31280 a 2.31692 Bolivianos por UFV, entre agos-
to y septiembre de 2019, dado el movimiento natural de los precios
en la economia. Por su parte, el tipo de cambio Boliviano-Euro pasé
de Bs7.58 a Bs7.51, el tipo de cambio del Real respecto al Boliviano
se mantuvo alrededor del 1.65 y el Peso Argentino se movié de
Bs0.1185 a Bs0.1197. Finalmente, el tipo de cambio del YUAN fren-
te al Boliviano pasé de Bs0.96007 a Bs0.96069.
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Grafico N° 13
Tipo de Cambio Euro, Real, Peso Argentino, Yuan y UFV*
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Fuente: Banco Central de Bolivia (BCB).
*No se consideran los datos en fines de semana o feriados nacionales debido a la disponibilidad de infor-
macion del BCB.

3.2. RESERVAS INTERNACIONALES NETAS

Al cierre de septiembre 2019, las Reservas Internacionales Netas
(RIN) del pais presentan un nivel de Sus7,656 millones mostrando
una caida de 4.62% respecto al cierre de agosto 2019. En lo que
va del afio, las RIN sufrieron una pérdida acumulada de Sus1,290
millones superando las previsiones del Banco Central de Bolivia de
una pérdida de Sus1,200 millones durante toda la gestion 2019. De
forma acumulada las RIN suman una pérdida del 49.37% del nivel
alcanzando durante la gestién 2014.

A continuacioén se presenta la evolucion de este indicador en los
ultimos afios.

Grafico N° 14
Evolucién de las RIN
(Expresado en millones de ddlares estadounidenses)
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Fuente: Banco Central de Bolivia (BCB).
Datos preliminares del mes de septiembre 2019.

El fenédmeno de la caida en las RIN es un fenémeno que obedece
tanto a factores internos como externos del pais. Por un lado, al
incremento en el déficit fiscal nacional que por el momento acom-
pafa la politica econémica expansiva del gobierno boliviano; por
el otro, los bajos precios internacionales de los hidrocarburos ade-
mas de la disminucién del volumen de las exportaciones de gas
natural del pais, terminan mermando los ingresos lo cual hace que
se tenga que recurrir al uso de las RIN para poder continuar con los
programas de gobierno.

En el contexto internacional, durante el mes de septiembre dismi-
nuyeron las presiones para la devaluacién de las monedas de la
region, sin embargo, el hecho de mantener el tipo de cambio sin
variaciones podria afectar ain mas el nivel de las RIN, en un con-
texto electoral que se avecina.

4. ESTADISTICAS INTERNACIONALES

4.1. INDICES BURSATILES DE LA REGION

En los siguientes graficos se aprecia el comportamiento de los
principales indices bursatiles de la regidn. Al cierre de septiem-
bre de 2019, la mayor parte de las plazas financieras en América
Latina mostraron recuperaciones en sus cotizaciones. Se destaca
el comportamiento del mercado argentino que subi6 en 18.33%
en relacién a agosto de 2019, principalmente como resultado de
la disminucion del riesgo pais rioplatense que se vio traducido en
mayores negociaciones con acciones en los mercados de renta
variable, aprovechando los bajos precios que dejé el mes de agos-
to.

El resto de los mercados se mantuvieron estables como conse-
cuencia de las expectativas de los avances en las negociaciones
comerciales entre Estados Unidos y China. Esto también ayudé a
que los tipos de cambio en la regién revirtieran su tendencia hacia
la devaluacién y por tanto se cree un ambiente de cierta estabili-
dad en estos mercados.

Grafico N° 15
Comportamiento de los principales indices de la region (mercados LATAM)
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Fuente: Bloomberg.

De igual forma, los principales mercados financieros en Estados
Unidos cerraron el mes con ganancias alrededor del 2%, como
consecuencia del impulso de las empresas del sector tecnolégico.
Otro factor que ayudé a los mercados en esta regién fue la dismi-
nucion de los tipos de interés de la Reserva Federal.

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



4.2. CALIFICACIONES DE RIESGO

Durante el mes de septiembre se destaca la subida en la califica-
cion de riesgo de Argentina, otorgada por Fitch Ratings, de default
restringido “RD” a CC. A continuacién se presentan las calificacio-
nes de riesgo para los principales paises de la region, ademds de
Estados Unidos y México.

Cuadro N° 5
Calificaciones de riesgo de deuda soberana

Moodys S&P Fitch
Calif. ~ Tendencia = Calif.  Tendencia  Calif.  Tendencia

Argentina  Caa2  Enrevision  CCC- Negativa cC N/A

Bolivia Ba3 Estable BB- Estable BB- Negativa

Brasil Ba2 Estable BB- Estable BB- Estable

Chile Al Estable A+ Estable A Estable
Colombia  Baa2 Estable BBB- Estable BBB Negativa
Estados

Unidos Aaa Estable AA+ Estable AAA Estable

Ecuador B3 Negativa B- Estable B- Estable
México A3 Negativa BBB+ Negativa BBB Estable
Pert A3 Estable BBB+ Estable BBB+ Estable

Fuente: Trading Economics.

4.3. PRECIOS INTERNACIONALES

A continuacioén se presenta el comportamiento de los precios in-
ternacionales de algunos commodities de interés para el comercio
internacional boliviano al cierre de septiembre de 2019:

Cuadro N° 6
Variacion mensual del precio de los commodities
Variacion
Agosto 2019 - Septiembre 2019

Commodities

METALES
Estafio 1.33%

Cobre 0.87%
Zinc 2.58%
Petréleo 411%
Gas Natural 15.99%
AGRIC

Trigo 4.67%
Aceite de Soja -1.76%
Soja 0.93%

Fuente: Banco Mundial.

En relacién a lo registrado hace un afio atras, se presentan las ten-
dencias de los precios internacionales.

Grafico N° 17
Precio del estafio, cobre y zinc (délares por tonelada)
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Fuente: http://www.worldbank.org/en/research/commodity-markets; Cobre: Grado idéneo, LME precio al
contado, CIF puerto Europa, USS$ por tonelada métrica. Estafio: Grado estandar, LME precio al contado, US$
por tonelada métrica. Zinc: Alto grado al 98% puro, USS$ por tonelada métrica.
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Grafico N° 18
Precio del petrdleo y gas natural (gas natural: délares por mil metros cubicos / pe-
tréleo: ddlares por barril)
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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 cibicos de gas.

Grafico N° 19
Precio del trigo, soya y aceite de soya (délares por tonelada)
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Fuente: http://www.worldbank.org/en/research/commodity-markets. Trigo:Variedades mezcladas, proteina
ordinaria, precio de exportacion entregado en el puerto de Estados Unidos en el Golfo para un envio répido de
30 dias, US$ por tonelada métrica. Aceite de Soya: cualquier origen, crudo, FOB ex- mill Holanda por tonelada
métrica. Soya: Estados Unidos, CIF, Réterdam, US$ por tonelada métrica.

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

La tasa de inflacién anual de Estados Unidos al cierre de agosto
2019 fue de 1.75%, ligeramente menor a lo registrado durante el
mes de julio. De forma intermensual, los precios crecieron en 0.1%
como consecuencia del incremento en los precios de los alquila-
res y los servicios de sanidad.

Grafico N° 20
Comportamiento de la tasa de inflacién de Estados Unidos
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Fuente: Global rates.
No se cuenta con el dato de inflacién de septiembre 2019.

En la Eurozona la tasa de inflacién anual se mantuvo practicamen-
te constante pasando de 1.02% al cierre de julio a 1.01% al cierre
de agosto. Bajo este escenario, durante el mes el Banco Central
Europeo adopté una serie de medidas de estimulé monetario que
consisten en menores tipos de interés y programas de compras
de bonos.



Gerencia de Promocioén Bursatil

Grafico N° 21
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Fuente: Global rates.
No se cuenta con el dato de inflacidn de septiembre 2019.

4.5. TASA DE INTERES RESERVA FEDERAL DE ESTADOS
UNIDOS

Durante su reunién del mes de septiembre, la Reserva Federal es-
tadounidense realizé el segundo recorte en los tipos de interés de
referencia en lo que va del afio. De esta forma la tasa de referencia
de la Fed pasé a un rango de 1.75% a 2%.

Grafico N° 22
Evolucién de la tasa de interés de la Reserva Federal de USA (promedio semanal)
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Fuente: Reserva Federal estadounidense.

De esta forma, la Fed deja entrever que se encuentra preocupada
por el futuro desempefio de la economia estadounidense que en
los dltimos meses mostré sintomas de debilidad reflejados en me-
nores niveles de crecimiento en los precios y las exportaciones.

Otro factor que parece haber influido en esta decisién tiene que ver
con el impacto de la Guerra Comercial entre Estados Unidos y Chi-
na sobre la economia en ambas regiones. Si bien durante septiem-
bre se mantuvo cierta calma entre ambos paises, aln no se tiene
un panorama claro de lo que podria acontecer en los préximos
meses. A esto puede sumarse el conflicto con la Unién Europea
por el caso de los subsidios a la empresa aeroespacial Airbus, que
también puede resultar en una escalada de los conflictos comer-
ciales con esta region.

De acuerdo a estimaciones de varios economistas, se esperan
mas reducciones en los tipos de interés hasta el final del 2019,
mostrando que la Fed tiene como premisa ayudar a mantener el
crecimiento de la economia estadounidense ante un panorama
comercial que no vislumbra mucha claridad.
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