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A continuacidn, se realiza un breve analisis del compor- H . .
tamiento de estas entidades al 31 de diciembre de 2019.

Se denominan inversionistas institucionales a entidades .
que captan recursos de pequefios inversionistas (perso-
nas naturales o juridicas) con el objeto de invertirlos en -
valores, inmuebles y otros activos de inversién, en repre- .
sentacion de estos. ‘

Un factor que caracteriza a los inversionistas institucio-
nales son los elevados montos de los cuales disponen !
para invertir, constituyéndose en los mayores inversionis- .
tas del mercado.

Los principales inversionistas institucionales en Bolivia |
estan constituidos por las Administradoras de Fondos |/
. dePensiones (AFPs), las Sociedades Administradoras de

. Fondos de Inversién (SAFIs) y las Compafiias de Seguros.
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1. ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE PENSIONES
(AFPs)

1.1. Fondo de Capitalizacion Individual (FCI)

a) Carteray afiliados

El Fondo de Capitalizacién Individual (FCI) estd compuesto por los aportes
de todos sus afiliados (trabajadores dependientes e independientes), con la
finalidad de otorgar los beneficios establecidos en la Ley N°65 de Pensio-
nes. Dichos beneficios consisten en la posibilidad de acceder a una jubila-
cion ordinaria, un retiro por invalidez o una pension por fallecimiento.

Al 31 de diciembre de 2019, la cartera de este fondo alcanzé los $us19,188
millones registrando un incremento de 11.56% respecto a diciembre de
2018, principalmente como consecuencia de un crecimiento en el nimero
de aportantes al fondo. Al cierre de la gestion el nimero de afiliados del FCI
se incremento en 3.74% alcanzando los 2,358,813 participantes.

Grafico N° 1
Cartera total del FCI (izq.) y nimero de afiliados (der.)
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién proporcionada por las AFPs.

La cartera de este fondo estd compuesta, en su mayoria, por valores emiti-
dos por entidades del sistema financiero nacional (depésitos a plazo fijo y
bonos bancarios bursétiles) que representan un 57.56% del total de las in-
versiones. El porcentaje restante esta representado por valores emitidos por
entidades del sector publico, cuotas de participacién de fondos de inversion
cerrados, valores emitidos por el sector empresarial privado del pais y otros.
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Grafico N° 2
Composicion del FCI
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacion proporcionada por las AFPs.

b) Rendimiento

Al cierre del 2019, el rendimiento de la cartera de ambas AFPs continda con su tendencia hacia el
alza, alcanzando su mayor nivel en los ultimos dos afos. El incremento en el nivel de rentabilidad
de esta cartera puede ser consecuencia de mayores tasas de rendimiento en el sistema financiero
nacional, ocasionadas por incrementos en las tasas pasivas de los bancos. Un factor que explica
el incremento en las tasas pasivas son los bajos niveles de liquidez de las entidades de interme-
diacion financiera como consecuencia del periodo de incertidumbre politica y social por el que ha

atravesado el pais en los ultimos meses.

Grafico N° 3
Rentabilidad Nominal Diaria del FCI
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1.2. Fondo de Capitalizacién Colectiva (FCC)
a) Composicion de las Inversiones

El Fondo de Capitalizacion Colectiva, creado mediante Ley N° 1732 de fecha
29 de noviembre de 1996, administra los recursos y acciones transferidas
por las Empresas Capitalizadas cuyo objetivo era realizar el pago de una
anualidad vitalicia denominada Bono Solidario (Bonosol) y el pago de Gas-
tos Funerarios.

Al cierre de 2019, el monto del FCC administrado por ambas AFPs asciende
a Sus88.26 millones, de los cuales el 96.55% pertenece a inversiones en
el sector transporte con las empresas Ferroviaria Andina S.A., Ferroviaria
Oriental S.A. y Lloyd Aéreo Boliviano S.A., el 2.61% pertenece a inversiones
en el FCly el restante 0.84% se mantiene en cuentas de liquidez.

Grafico N° 4
Composicion del FCC por sector econémico
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién proporcionada por las AFPs.
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2.SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE IN-
VERSION (SAFIs)

2.1. Carteratotal y participantes

Al 31 de diciembre de 2019, las SAFIs registraron una cartera de $us3,003 millones,
2.40% mayor a lo registrado en diciembre de la pasada gestion. Del total, el 61.33%
corresponde a fondos de inversion cerrados (FIC) y el restante 38.67% corresponde a
fondos de inversién abiertos (FIA) en sus diferentes monedas.

De igual forma, se debe destacar que se tuvo un importante crecimiento en el nimero
de participantes alcanzando los 94,293 participantes tanto en lo que respecta a FIAs
como a FICs.

Grafico N° 5
Cartera total administrada por las SAFIs (izq.) y nimero de participantes (der.)
(Expresado en millones de délares estadounidenses)
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacion proporcionada por las SAFIs.

2.1. Fondos de Inversion Abiertos (FIAs)

a) Composicion de las Inversiones

Los FlAs se caracterizan por tener la mayor parte de su cartera en depdsitos a plazo
fijo, mostrando la concentracién del mercado de valores boliviano en titulos emitidos
por entidades financieras. También se debe destacar que el nivel del liquidez en la car-
tera de este tipo de fondos es mayor al 15%, como consecuencia de las opciones de
salida con las que cuentan los participantes.

En el caso de los FIAs en UFVs, la segunda mayor concentracién de las inversiones se
da en instrumentos emitidos por el sector publico.

Grafico N° 6
Composicion de cartera FIAs
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b) Rendimientos

Al cierre del la gestion se puede evidenciar un menor rendimiento de la cartera de los
FIAs en bolivianos y en UFVs en comparacién con el trimestre anterior, mostrando el
impacto del incremento de las tasas de mercado sobre la cartera de los fondos en
estas monedas.

Grafico N° 7
Evolucion tasa de rendimiento a 30 dias de los FIAs
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién proporcionada por las SAFls.

2.2. Fondos de inversion cerrados (FICs)
a) Composicion de las inversiones

En el caso de los FICs, la estructura de sus activos muestra un alto grado de concen-
tracion en otros activos, principalmente, representado por inversiones en el extranjero
y valores sin Oferta Publica, destinados a cumplir el objeto especifico de cada fondo.

Grafico N° 8
Composicion de cartera FICs
FICs en bolivianos
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacién proporcionada por las SAFls.

b) Rendimientos

Por su parte, los FICs en bolivianos presentan mayores tasas de rendimiento a 360 dias
en comparacién con el cierre de septiembre de 2019, esto podria explicarse en parte por
la recuperacion de los mercados financieros en el exterior, lo cual podria estar benefi-
ciando a este tipo de fondos con marcaciones de cartera positivas. Los FICs en ddlares
por su parte no presentan variaciones en su tasa respecto al cierre del ultimo trimestre.

Grafico N° 9
Evolucién tasa de rendimiento a 360 dias de los FICs
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3. COMPANIAS DE SEGUROS

a) Cartera

La cartera de las Compaiias de Seguros alcanzé los $us655.19 millones al cierre del
mes de octubre de 2019, mostrando una caida de 0.81% respecto a septiembre de la
presente gestion, debido principalmente a una menor representatividad de los depdsi-
tos a plazo fijo en la cartera de estas empresas, probablemente como consecuencia de
un incremento en las tasas pasivas del sistema de intermediacion financiera.

Grafico N° 10
Evolucién de cartera de las Compaiiias de Seguros
(Expresado en millones de ddlares estadounidenses)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de la pagina web de la APS.
No se cuenta con informacion a diciembre de 2019 a la fecha de elaboracion del presente informe.

b) Composicion de las inversiones

Grafico N° 11
Composicion de la cartera de las Compaiiias de Seguros
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacion de la pagina web de la APS.
No se cuenta con informacion a diciembre 2019 a la fecha de elaboracién del presente informe.

4.CARTERA TOTAL INVERSIONISTAS INSTITUCIONALES

A continuacion, el detalle de cartera de las AFPs, SAFIs y Compafiias de Seguros al
cierre de 2019.

Cuadro N° 1
Cartera de los inversionistas institucionales
(Expresado en miles de délares estadounidenses)

Compaiiiade Total inversionistas % de

Valores AFPs SAFls ™ " N
Seguros @ institucionales  participacion
Depésitos a Plazo Fijo 10,623,874 1,012,199 155,373 11,791,446 51.61%
Valores publicos 5,061,449 34,484 7,480 5103412  22.34%
Cuotas de Fondos Cerrados 1,749,208 - 34,134 1783342  7.81%
Bonos corporativos 942,893 137,386 52,436 1132715 4.96%
Bonos Bancarios Bursatiles 420,587 214,967 209,143 844,697  3.70%
Valores de Titularizacion 156,961 15,859 18,869 191,690  0.84%
Acciones 20,143 10,936 31,079 0.14%
Pagarés Burstiles 19,991 1,368 21,359  0.09%
Bonos Participativos 690 690  0.00%
Liquidez 217,770 411,225 30,740 659,735  2.89%
Otros © 15,563 1,135928 134,712 1,286,203  5.63%

19,188,305 3,002,873 655,191 22,846,368
% de Participacion 83.99% 13.14% 2.87% 100.00%

(1) La cartera corresponde a FIAs y FICs.

(2) Informacién al cierre de octubre 2019. Ultima Informacién disponible en la pagina de la APS.

(3) Otros. AFPs: Pagarés Bursétiles y Bonos Participativos. Fondos de inversion: Reporto, Valores en el Extranjero y Otros. Compaiiias de Seguro:
Bienes raices, terrenos para construccion de vivienda y préstamos con garantia de pélizas.

Fuente: Fondos de Pensiones: AFPs. Fondos de Inversién: SAFIs. Compafiias de Seguro: APS.
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