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Sefores Accionistas:

La Gestion 2013 fue marcada por la desace-
leracion del ritmo de crecimiento de Chinay
de varias economias emergentes en el con-
texto internacional, tanto por razones cicli-
cas como estructurales. Las economias avan-
zadas continuan tratando de implementar
politicas fiscales y monetarias adecuadas
para enfrentar la crisis financiera que no
termina de ser superada, especialmente en
la zona del euro. La economia estadouni-
dense inicié un programa de ajustes que
ahondo las crisis de varios paises europeos,
mientras que las economias emergentes en
la regidon se mantuvieron en condiciones
dificiles ante esos ajustes.

En estas condiciones, los indices bursatiles
registraron fuertes caidas respecto del cierre
de la gestién anterior, siendo la caida del
indice de la Bolsa de Valores de Lima (Peru)
la mas importante (-24%), seguido por el
indice de BOVESPA (Brasil) (-15%).

Por otra parte, el Mercado Integrado Lati-
noamericano (MILA), cay6 en 19% en su
capitalizacién bursatil, y con niveles de

negociacién todavia menores, esperando
que la incorporacion de México impulse las
transacciones y la capitalizaciéon bursatil
del MILA, ingreso esperado para el primer
semestre de 2014.

En este escenario, los precios de los princi-
pales productos de exportacién de nuestro
pais se han mantenido altos a pesar de
las reducciones que han sufrido desde la
anterior gestion, en especial el precio del
petréleo y los minerales. En ese contexto
de precios favorables, la economia nacional
continuda incrementando sus reservas inter-
nacionales por lo cual el Banco Central de
Bolivia realiza permanentes reducciones
de la cantidad de dinero en la economia
para mantener las presiones inflacionarias
con sus Operaciones de Mercado Abierto.
En esta tarea, la Bolsa Boliviana de Valores
S.A. autorizé el registro e inscripcion de
dos Emisiones de “Certificados de Depé-
sito” para su negociaciéon y cotizaciéon en
mercado secundario, emitidos por el Banco
Central de Bolivia.




El mercado bursatil entonces, se desen-
vuelve en una situacién de alta liquidez que
en primer lugar, genera una mayor canti-
dad de operaciones y en segundo lugar,
reduce las rentabilidades de las inversiones
en valores de deuda de renta fija, que son
la caracteristica de nuestro mercado.

Como consecuencia de ello, los niveles de
operaciones registraron un nuevo récord
histérico al haberse negociado un total de
$us 9.684 millones, monto superior en 25%
al registrado en 2012, originado principal-
mente por el incremento de operaciones
con Depésitos a Plazo Fijo, Letras del Tesoro,
Cupones de Bonos del Tesoro y Bonos Ban-
carios Bursatiles.

Nuevamente el mercado de acciones no ha
sido dinamico, y las emisiones de Cuotas
de Participacion de Fondos de Inversion
Cerrados fueron menores que en la ante-
rior gestion.

Por otra parte, el mercado primario de valo-
res mantiene su aporte al financiamiento
empresarial e institucional en $us 647 millo-
nes financiados mediante la emisién de
nuevos valores, 3% por debajo de lo regis-
trado en 2012. Las mayores colocaciones
fueron registradas por Bonos Corporati-
vos, Bonos Bancarios Bursatiles y las Cuotas
de Participacion de Fondos de Inversion

Cerrados. El mercado secundario entonces,
registré un incremento de casi 29% res-
pecto del afio 2012, porcentaje que se vio
alimentado por las negociaciones realizadas
en los dos ultimos meses de la gestién 2013
gue sobrepasaron los $us 1.100 millones y
$us 1.300 millones respectivamente.

A nivel internacional, segun datos de la
Federacion Iberoamericana de Bolsas (FIAB),
la Bolsa boliviana se mantuvo en la misma
posicion obtenida en la gestién 2012, situan-
dose en el cuarto lugar de catorce bolsas
miembros de la FIAB por montos negocia-
dos en renta fija, por debajo de Colombia,
Santiago y Buenos Aires, habiendo subido
tres posiciones respecto de la gestion 2011.

La Bolsa Boliviana de valores S.A. pretende
incorporar a mas PyMEs en el circuito de
financiamiento bursatil, cuyas negociacio-
nes se encuentran contempladas dentro
de los montos colocados tanto en ruedo
bursatil como en Mesa de Negociacién de
Pagarés en la gestion 2013. En ese sentido,
el Proyecto que se lleva adelante con el
BID-FOMIN ha permitido sensibilizar en
temas bursatiles a casi 60 empresas de dis-
tintas ciudades del pais, y se espera que
los frutos se obtengan en la gestion 2014,
cuando algunas de estas empresas logren
financiar sus actividades a través de la emi-
sion directa de valores en Bolsa o a través




del financiamiento a través de Fondos de
Inversién Cerrados, como una fase inicial
para posteriormente realizar emisiones
directas en Bolsa. En este esfuerzo también
se cuenta con el aporte de varias Agencias
de Bolsa y Sociedades Administradoras de
Fondos de Inversién, que buscan los mismos
objetivos de crecimiento del mercado de
valores.

Otros proyectos son parte del Plan Estraté-
gico Institucional elaborado en la gestion
2013 y que se implementara a partir de la
gestion 2014, algunos de los cuales ya se
estan llevando adelante como la implan-
tacion de un Sistema de Negociacién Elec-
trénica a ser provisto por proveedores
internacionales, la implementacién de un
nuevo sistema de back-office a ser provisto
por proveedores nacionales, la construc-
ciéon de un inmueble institucional propio
y otros proyectos institucionales no menos
importantes.

Otros proyectos han avanzado con menor
celeridad de la que se esperaba debido a
aspectos fuera del control de la Institucion,
tal es el caso del Mercado de Divisas que
a mediados de la gestion cobré un gran
impulso pero luego no fue implementado,
llegando al final de la gestién practica-
mente paralizado. Este proyecto tiene gran-

des oportunidades de salir bajo un nuevo
marco en la gestion 2014.

Asimismo, la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
ha desarrollado varias actividades de forta-
lecimiento institucional como la aprobacion
y modificacion de varias Politicas, Normas y
Procedimientos para adecuarlos a estanda-
res internacionales y a mejores practicas de
la industria a nivel internacional. Asimismo
ha implementado mejoras importantes en
su infraestructura tecnolégica, asegurando
redundancia, mayor seguridad en instala-
ciones, mayor velocidad de proceso y la
implementaciéon de comunicaciones con
tecnologia IP.

En cuanto a las actividades de difusidén,
la gestion 2013 fue exitosa no solamente
por la capacitaciéon a las PyMEs dentro del
Proyecto antes mencionado, sino por la
capacitaciéon a estudiantes de veintidés
universidades de distintas ciudades de Boli-
via, la implementacién de un Programa
de Asistencia a Emisores para minimizar
los errores de informacion que derivan en
sanciones a los mismos, y las capacitaciones
realizadas con otras instituciones como
FUNDES y la Escuela de la Productividad y
Competitividad (EpC) con la Universidad
Catolica Boliviana.




No deja de ser importante el hecho de
que luego de mas de diez afos pertene-
ciendo a la Federacién Iberoamericana de
Bolsas (FIAB), por primera vez se realizd
una Reunién del Comité Ejecutivo de dicha
instancia internacional en nuestro pais, en
el mes de marzo, y que gracias a nuestra
activa participacién, especialmente en el
Subcomité de Trabajo, nuestra Institucion
haya sido invitada a conformar el Comité
Ejecutivo de dicha instancia internacional
a partir del mes de septiembre de 2013. Se
espera que en la gestion 2014 se realice
una nueva reuniéon del Comité Ejecutivo
en el pais, para posteriormente realizar
una Asamblea Anual.

La gestion 2014 serd marcada por la cele-
bracion de los 25 afios de operacién de la
Bolsa Boliviana de Valores S.A., y considera-
mos que con las actividades institucionales,
los proyectos en curso, y las expectativas a
nivel internacional, sera un afio de mucho
éxito para el desarrollo del mercado de
valores nacional.

Por lo anterior, consideramos que la gestion
2013 fue un ano pleno de logros y que ha
preparado a la Institucién para continuar
con su orientacion al crecimiento y diversi-
ficacion de servicios, con el objeto de lograr
su misién de ser el principal referente en el
desarrollo del mercado de valores de nues-

tro pais, siendo una Institucion dindmica e
innovadora que cuenta con recursos huma-
nos altamente especializados y tecnologia
de punta, apoyando el crecimiento de las
empresas grandes, medianas y pequeias
de forma eficiente e inclusiva.

La Memoria 2013 detalla las principales
actividades y logros obtenidos en la ges-
tion, por los cuales agradezco el invalorable
apoyo y comprometido esfuerzo de parte
del Directorio y de los funcionarios de la
Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Sin otro particular, me despido de ustedes
muy atentamente.

José'Trigo Valdivia
PRESIDENTE DEL DIRECTORIO




Mision, Vision y Valores
Institucionales



1. Mision
“Somos el principal referente en el desarrollo
del mercado de valores de Bolivia, una Insti-
tucion dinamica e innovadora que cuenta con

recursos humanos altamente especializados y
tecnologia de punta”.

2. Vision
“Ser una institucidon reconocida en el pais por su
aporte al desarrollo de los mercados financieros
y admirada por la transparencia e innovacion
de sus operaciones, apoyando el crecimiento

de las empresas grandes, medianas y pequefias
de forma eficiente e inclusiva”




3. Valores institucionales

m  TRANSPARENCIA: Trabajamos de forma transparente y equita-
tiva, con estricto apego a la normativa y con ética profesional.

m EFICIENCIA: Trabajamos en quipo buscando la excelencia,
calidad y siguiendo las mejores practicas.

m  CONFIANZA: Creemos en el trabajo y la integridad de nues-
tra gente.

m INNOVACION: Generamos cambio permanente y mejora
continua.

m SEGURIDAD: Creamos las condiciones para que las operacio-
nes se realicen y la informacién se transmita en un ambiente
regulado y controlado.




4. Objetivos Estratégicos

m Fortalecer la posicién institucional y gestion operativa de la

Bolsa Boliviana de Valores S.A.

m Perfeccionar la relacién de la Bolsa con las Agencias de Bolsa

como medio para el desarrollo del mercado de valores.

m  Ampliary diversificar la cantidad de emisores que optan por

la Bolsa como fuente de financiamiento.
m Potenciar el mercado de inversionistas que optan por la Bolsa.
m  Promover el desarrollo del mercado de valores y su regulacion.

m Adoptary fortalecer las tecnologias necesarias para soportar

el desarrollo del mercado de valores.




Directorio de |la Bolsa
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PRESIDENTE
DEL DIRECTORIO

José
Trigo Valdivia

PRIMER
VICEPRESIDENTE

Leonardo
Mariaca Cardozo

SEGUNDO
VICEPRESIDENTE

Viviana
Sanjinés Méndez

DIRECTORA
SECRETARIA

Evelyn
Grandi Gomez
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DIRECTORA

Yalu
Galarza Mauri

DIRECTORA
Miroslava
Pena Quintanilla

DIRECTOR
INDEPENDIENTE

Javier
Villanueva Pereira

DIRECTOR
INDEPENDIENTE

Justino
Avendano Renedo
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DIRECTOR
INDEPENDIENTE

Juan Carlos
Rossel Camacho

SINDICO
POR MAYORIA

Oscar Alejandro
Rejas Viscarra

SINDICO
POR MINORIA

Maria Reneé
Canelas Figueroa

ASESOR
LEGAL EXTERNO

Luis Javier
Urcullo Sologuren
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GERENTE GENERAL
Javier Aneiva Villegas

SUBGERENTE
GENERAL

Pablo
Vega Arnez

GERENTE DE
SUPERVISION Y ANALISIS

Ana Maria
Pacheco Quintanilla
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GERENTE DE DESARROLLO E
INFORMACION

Roberto
Forno Gisbert

GERENTE
DE MERCADOS

Carla
Marin Cuba

GERENTE DE TECNOLOGIA
DE LA INFORMACION

Dulfredo
Rojas Valencia

GERENTE DE
ADMINISTRACION Y FINANZAS

Carlos
Benavides Gisbert
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GERENTE DE
ASUNTOS LEGALES

Carlos
Quiroga Plaza

OFICIAL
DE CUMPLIMIENTO

Gilmar
Perez Escobar

OFICIAL DE SEGURIDAD
DE LA INFORMACION

Michael
Goyzueta Somoya
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Bolsa Boliviana de Valores S.A.
ORGANIGRAMA FUNCIONAL

Directorio
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Agencias
de Bolsa miembros



Bisa S.A. Agencia de Bolsa

agencia de bolsa

Av. Arce N° 2631 Sopocachi
Edificio Multicine, Piso15
Tel.Fax (591-2) 2434514 - 2434515
E-mail: infobisabolsa@grupobisa.com
www.bisabolsa.com
Contacto: Javier Palza P.

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa

Compania Americana
de Inversiones S.A.

BNB

valores S.A.

sganctle de bPefia

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

TRICAISA

Grupo Fortaleza. AGENCIA DE BOLSA

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

Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa
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Credibolsa S.A.

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

Av. Ballivian Calle 17 de Calacoto N° 1059,
Piso 2
Tel.Fax: (591-2) 2175000 Int. 5822 - 2775716
E-mail: egrundner@bcp.com.bo
www.bancodecredito.com.bo/Inversiones
Contacto: Erick Grundner E.
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Mercantil Santa Cruz Agencia
de Bolsa S.A.

@ Mercantil Santa Cruz

Agencia de Bolsa

Av. Camacho N° 1448
Edif. Banco Mercantil Santa Cruz S.A., Piso 2
Tel. (591-2) 2145503, 2145504
Fax. (591-2) 2313143
E-mail: clientes@mscbolsa.com
www.mscbolsa.com
Contacto: Luisa Cabrerizo Uzin.

Santa Cruz Securities S.A.

<\ Santa Cruz Securities S.A.

Agencia de Bolsa filial de Fassil FFP S.A.

Av. Banzer Calle Gustavo Parada N° 100, esq.
Av. Cristo Redentor
Edif. Torre Equipetrol, Piso 6
Tel.: (591-3) 3448844
Fax.: (591-3) 3416161
E-mail: gsalinas@santacruzfg.com
www.scagenciadebolsa.com
Contacto: Gorka Salinas G.
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Panamerican Securities S.A.
Agencia de Bolsa

PANAMERICAN SECURITIES S.A.

@

Agencia de Bolsa

Av. Sanchez Bustamante, esq. Calle 15,
Calacoto, Torre Ketal, Piso 3
Tel.: (591-2) 2773180 - 2773181
Fax. (591-2) 2799290
www.panamericansec.com.bo
Contacto: Carola Blanco M.

SUDAVAL S.A. Agencia de Bolsa

AGENCIA DE BOLSA S.A.

Av. 6 de Agosto N° 2700, Edif. CADECO, Piso 10
Tel.: (591-2) 2912418 - 19
Fax.: (591-2) 2113323
E-mail: info@sudaval.com
www.sudaval.com
Contacto: José Trigo V.
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Valores Unidn S.A.

WLDRES
UMION

Calle Reyes Ortiz esq. Federico Zuazo N° 73
Edif. Gundlach Torre Este, Piso 13 Of. 1301
Tel.: (591-2) 2317379
Fax.: (591-2) 2317379 Int. 102
E-mail: info@valoresunion.com.bo
www.valoresunion.com.bo
Contacto: Renzo Nufiez Q.
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Directorio de Emisores



Emisor

AGROINDUSTRIALES

Instrumento Inscrito

Representante
Legal o Ejecutivo Principal

Oficina Central

Direccion

Teléfono

Pagina Web

Bodegas y Vifiedos de la Concepcidn

1 SA Acciones Reynaldo Morales Roca Presidente Ejecutivo Tarija Calle Colén N° 585 591-4-6645040 www.laconcepcion.com
2 |Industrias de Aceite S.A. Bonos de Largo Plazo y Pagarés Bursatiles  |Renzo Balarezo Cino Gerente General Santa Cruz | Carretera al Norte Km 6 1/2 591-3-3443000 www.fino.com.bo

3 | Gravetal Bolivia S.A. Bonos de Largo Plazo Oldemar Wohlke Gerente General a.i. Santa Cruz | C. René Moreno N° 258 591-3-3363601 www.gravetal.com.bo
4 |Sociedad Agroindustrial Nutrioil S.A. Bonos de Largo Plazo Jorge Arias Lazcano Gerente General Santa Cruz | C. Cordiba N° 20 591-3-3424242 www.nutrioil.com.bo

BANCOS

1 | Banco BISA S.A. Acciones y Depésitos a Plazo Fijo Juan Leén Prado Presidente La Paz Av. 16 de Julio N° 1628 591-2-2317272 www.bisa.com

2 |Banco de Crédito de Bolivia S.A. gst(;StliT:: a Plazo Fijo y Bonos Bancarios Jorge Muijica Gianoli Gerente General La Paz Coldn esq. Mercado N° 1308 591-2-2175000 | www.bancodecredito.com.bo

3 |Banco do Brasil S.A. (Sucursal Bolivia) | Depositos a Plazo Fijo Luciano Budaszewski da Costa | Gerente General La Paz ﬁ\z/.ljlzopciiseo(;?ubre N® 2665 Edif. Torre 591-2-2113509 www.bb.com.br/lapaz

4 | Banco Econémico S.A. Elc;r;stliszncanos Bursatiles y Depdsitos a Sergio Asbun Saba Gerente General Santa Cruz | Calle Ayacucho N° 166 591-3-3155500 www.baneco.com.bo

5 |Banco Ganadero S.A. Bonos l?ancarlqs Bursatiles - Depdsitos a J. Ronald Gutiérrez Lopez Gerente General Santa Cruz | Calle Bolivar N° 99 591-3-3173000 www.bg.com.bo
Plazo Fijo - Acciones

6 |Banco Los Andes ProCredit S.A. Eloallc())sFI;zncanos Bursatiles y Depdsitos a Maria Sarmiento de Cuentas | Gerente General La Paz Av. 16 de Julio El Prado N° 1486 591-2-2313133 | www.losandesprocredit.com.bo

7 |Banco Mercantil Santa Cruz S.A. Acciones y Depésitos a Plazo Fijo Alberto Valdés Andreatta X:,cspreﬂdente Ejecu- La Paz Ayacucho esq. Mercado N° 295 591-2-2409040 www.bmsc.com.bo

. . Acciones, Bonos Bancarios Bursatiles y Vicepresidente Ejecu- ~ o

8 |Banco Nacional de Bolivia S.A. - . Pablo Bedoya Saenz . Sucre Calle Espafia N° 90 591-4-6453055 www.bnb.com.bo
Depésitos a Plazo Fijo tivo

9 |Banco Solidario S.A. Accpn'es, Bonos Bap.canos Bursatiles y Kurt Koenigsfest Sanabria Gerente General La Paz Calle Nicolas Acosta N° 289 591-2-2484242 www.bancosol.com.bo
Depositos a Plazo Fijo

10 |Banco Union S.A. Depositos a Plazo Fijo Marcia del Carmen Villarroel | Gerente General La Paz Av. Camacho N° 1416 591-2-2171717 www.bancounion.com.bo

11 |Banco de Desarrollo Productivo S.A.M. Aca?n_es, Bonos Ba.r!carlos Bursatiles y Ana Ramos Morales Gerente General La Paz C.Reyes Ortiz Edif. Gundlach P. 10 591-2-2157171 www.bdp.com.bo
Depositos a Plazo Fijo

12 Banco para el Fomento a Iniciativas Bonos Bancarios Bursatiles y Depositos a José Urquidi Selich Gerente General La Paz Calle General Gonzales N° 1272 591-2-2485222 www.bancofie.com.bo

Economicas S.A.

Plazo Fijo
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Emisor

Banco Fortaleza S.A. Acciones y Depésitos a Plazo Fijo Nelson Hinojosa Jiménez Av. Arce esq. Cordero N° 2799 591-2-2434142

COOPERATIVAS

:\:Igcz);eer:z\ﬁ ddae Ahorro y Crédito Jests Depositos a Plazo Fijo Rolando Dominguez Soleto Calle La Paz N° 270 591-3-3638000

ELECTRICAS

Compaiiia Boliviana de Energia Eléc-

Instrumento Inscrito

Representante
Legal o Ejecutivo Principal

René Pereira Sanches Busta-

Cargo

Oficina Central

Direccion

Teléfono

Pagina Web

www.grupofortaleza.com.bo

Www.jesus-naza reno.coop

1 trica SA. Bonos de Largo Plazo mante Gerente General La Paz Avenida Hernando Siles N° 5635 591-2-2782474 www.cobee.com

2 |Electricidad de La Paz S.A. Acciones y Bonos de Largo Plazo Victor Ustariz Aramayo Gerente General La Paz Avenida Illimani N° 1987 Miraflores 591-2-2222200 www.electropaz.com.bo
3 E?CF::;Z:]E;L:K Fuerza Eléctrica Acciones y Bonos de Largo Plazo Luis Zambrana Murillo a.i. Gerente General Cochabamba |Av. Heroinas N° 686 591-4-4200125 www.elfec.com

4 grrrsz::)ez‘:aA(.ie Luzy Fuerza Eléctrica de Acciones Humberto Villegas Guzman Gerente General Oruro Calle Catacora S/N'y 12 de Octubre 591-2-5252233

5 |Empresa Eléctrica Corani S.A. Acciones Luis Rocabado Zannier Gerente General Cochabamba |Avenida Oquendo N° 0654 591-4-4235444 Www.corani.com

6 |Empresa Eléctrica Guaracachi S.A. Acciones y Bonos de Largo Plazo Eduardo Paz Castro Gerente General a.i. Santa Cruz | Av. Brasil esq. Tercer Anillo 591-3-3464632 Www.egsa.com.bo

7 |Empresa Eléctrica Valle Hermoso S.A. | Acciones Mario Martinez Alvarez Gerente General a.i. Cochabamba | Calle Tarija N° 1425 591-4-4240544 www.evh.com.bo

8 |Gas & Electricidad S.A. ;ZZ%??ZE:r;égtgﬁzspjgiﬁzgnpgfga de Jorge Calderdn Zuleta Presidente Ejecutivo Sucre ﬁﬂvéég:gsrézuggﬁznde Padilla Esquina 591-4-6439722 www.gasyelectricidad.com
9 |Hidroeléctrica Boliviana S.A. Acciones Angel Zannier Gerente General La Paz Av. Fuerza Naval N° 22 Calacoto 591-2- 2770765 www.hidrobol.com

10 |Transportadora de Electricidad S.A. Acciones Roberto Peredo Echazu Gerente General Cochabamba |C. Colombia N° 0-0655 591-4-4259500 www.tde.com.bo

FONDOS DE INVERSION CERRADOS

Agroperativo Fondo de Inversion

Cuotas de Participacion en Fondos de Inver-

Calle Roberto Prudencio N° 8251 B, esq.

1 ) Francisco Baldi Zannier Administrador La Paz 591-2-2791662 www.mvsafi.com
Cerrado sion Cerrado calle 16 Calacoto

5 Agroquinua Unién Fondo de Inversion C.Lfotas de Participacion en Fondos de Inver- | Maria Angela Salgueiro Ville- Administrador La Paz Cglle Reyes Ortiz N° 73 Edif. Gundlach, 591-2-2174444 www.safiunion.com.bo
Cerrado sion Cerrado gas Piso 3

3 Acelerador de Empresas Fondo de Cuotas de Participacion en Fondos de Inver- Mauricio Dupleich Ulloa Administrador La Paz Av. 16 de julio esq. Campero N° 1591 591-2- 2363351 www.grupofortaleza.com.bo

Inversion Cerrado

sion Cerrado
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Emisor

PyME Progreso Fondo de Inversién

Instrumento Inscrito

Cuotas de Participacion en Fondos de Inver-

Representante
Legal o Ejecutivo Principal

Oficina Central

Direccion

Av. Sanchez Bustamante esq. Calle 15

Teléfono

Pagina Web

4 Cerrado sién Cerrado Vanessa Paz Guzman Administrador La Paz Torre Ketal piso 3 of, 318 591-2-2772495 | www.panamericansec.com.bo

5 Internacional Fondo de Inversion C.LfOtas de Participacion en Fondos de Inver- Alejandro Ballén Valle Administrador La Paz Av. Camacho N° 1312 piso 1y 3 591-2-2315040 www.bnb.com.bo
Cerrado sion Cerrado

6 MSC Estratégico Fondo de Inversion C.l{otas de Participacion en Fondos de Inver- Marcelo Urdininea Dupleich | Administrador La Paz Av. Camacho N° 1448 piso 2 591-2-2310303 www.safimsc.com
Cerrado sion Cerrado

7 Sembrar Alimentario Fondo de Inversion C.lfotas de Participacion en Fondos de Inver- |Jorge Bisamark Pinto Molli- Administrador La Paz Cglle Fer.nando Guachalla N° 342 Edif. 591-2-2141121 www.capitalsafi.com
Cerrado sion Cerrado nedo Victor piso 6 Of. 602

8 | Gestion Activa FIC C.L,IOtaS de Participacién en Fondos de Inver- Carlos Alberto Pozzo Velasco | Gerente General La Paz AV. 20 de Octubre N° 2665 Edificio Torre 591-2-2434522 www.bisasafi.com

sion Cerrado Azul P14

9 |Impulsor Fondo de Inversién Cerrado _Si:;(r:tzzr(:: dP:rtlapaaon en Fondos de Inver- Mauricio Dupleich Ulloa Administrador La Paz Av. 16 de julio esq. Campero N° 1951 591-2-2363351 www.grupofortaleza.com.bo

10 Fondo de Microfinancieras FIC - C.L,IOtas de Participacion en Fondos de Inver- Carlos Alberto Pozzo Velasco | Administrador La Paz Av. Arce N° 2631 591-2-2434522 www.bisasafi.com
MICROFIC sion Cerrado

11 |Fortaleza Factoring Internacional ;gﬁtgi}ﬂ: dP:rtlapaaon en Fondos de Inver- Mauricio Dupleich Ulloa Administrador La Paz Av. 16 de julio esq. Campero N° 1591 591-2-2363351 www.grupofortaleza.com.bo

12 | Microfinanzas FIC scilc;(r)]tgz:ig dPsrtlapaaon en Fondos de Inver- Mauricio Dupleich Ulloa Administrador La Paz Av. 16 de julio esq. Campero N° 1591 591-2-2363351 www.grupofortaleza.com.bo

13 | Propyme Union FIC C.l{otas de Participacion en Fondos de Inver- Jose Cortez Campero Gerente General La Paz Cg lle Reyes Ortiz N° 73 Edif. Gundlach, 591-2-2177900 www.safiunion.com.bo

sion Cerrado Piso 12, Of. 1001

14 Sﬁmbrar Micro Capital Fondo de Inver- C.lfotas de Participacion en Fondos de Inver- Jorge Quintanilla Nielsen Presidente Ejecutivo La Paz Ca.IIe Fernando Guachalla Edificio Victor 591-2-2141121 www.capitalsafi.com
sion Cerrado sion Cerrado , piso 6 0f.602

15 Proquinua Unién Fondo de Inversion C'lfotas de Participacion en Fondos de Inver- Jose Cortez Campero Gerente General La Paz C.aIIe Reyes Ortiz N° 73 Edif. Gundlach, 591-2-2177900 www.safiunion.com.bo
Cerrado sion Cerrado Piso 12, Of. 1001

16 R.eznta Activa Emergente Fondo de Inver- C.l{otas de Participacion en Fondos de Inver- Gorka Salinas Gamarra Administrador Santa Cruz Av. Crlstq Redenjcor N 42.1 0 entre 4to. 591-3-3444538 www.scsafi.com
sion Cerrado sion Cerrado Y 5to. Anillo, Edif. SCFG Piso 4

17 Renta Activa PyME Fondo de Inversion | Cuotas de Participacion en Fondos de Inver- Gorka Salinas Gamarra Administrador Santa Cruz Av. Cristo Redentor N° 4210 entre 4to. 591-3-3444588 www.scsafi.com

Cerrado

sion Cerrado

Y 5to. Anillo, Edif. SCFG Piso 4

FONDOS FINANCIEROS

“Acciones, Bonos de Largo Plazo, Bonos Ban-
carios Bursatiles y Depésitos a Plazo Fijo”

1

ECO Futuro S.A. FFP

Joaquin Fernando Momp4 Siles

Gerente General

La Paz

Calle México N° 1530, San Padro

591-2-2900350

www.ecofuturo.com.bo

Fondo de la Comunidad S.A. FFP

Depositos a Plazo Fijo

Victor Montalvo Granier

Gerente General

Cochabamba

Avenida Ballivian N° 0576

591-4-4523001

www.fondodelacomunidad.com.
bo
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Emisor @ Instrumento Inscrito Rep_reseptantg : Oficina Central Direccion Teléfono Pagina Web
Legal o Ejecutivo Principal
3 |Fondo Financiero Privado Fassil S.A. Ac_aones, I,30.nos de La,r go Plazo, Bon9§ I'Z:an— Patricia Suarez Barba Gerente General Santa Cruz Av. CrlstooRedentor eosquma Gustavo 591-3-3158000 www.fassil.com.bo
carios Bursatiles y Depésitos a Plazo Fijo Parada N°36 Mza. N°55
4 | Fondo Financiero Privado PRODEM S.A. | Depositos a Plazo Fijo José Zamora Gerente General La Paz E?:ae ng:SS;gO Salinas esq. Sanchez 591-2-2126700 www.prodemffp.com.bo

INDUSTRIAS

1 |Ingenio Sucroalcoholero Aguai S.A. Bonos de Largo Plazo Cristobal Roda Vaca Presidente Ejecutivo Santa Cruz ?Z’ai?”ci)’eég;:z;cggredzl;?;ro’ entre 4%y 591-3-3120605 www.aguai.com.bo
2 |Drogueria INTI S.A. Bonos de Largo Plazo y Pagarés Bursatiles | Christian Schilling Dalgas Gerente General La Paz Calle Lucas Jaimes N° 1959 591-2-2220200 www.inti.com.bo

3 |Industrias Oleaginosas S.A. Bonos de Largo Plazo T:E%:Ea Marinkovic de Gerente General Santa Cruz | Parque Industrial PI 19 591-3-3461035 www.iol-sa.com

4 | Fabrica Nacional de Cemento S.A. Bonos de Largo Plazo Mirko Gardilcic Calvo Gerente General Sucre Pasaje Armando Alba N° 80 591-4-6453882 www.fancesa.com

5 |Impresiones Quality S.R.L Pagarés en Mesa de Negociacion Claudia Escobar Salguero Gerente General La Paz Calle Chichas N° 1292 591-2-2229905

6 [Quinoa Foods Company S.R.L Pagarés en Mesa de Negociacion Juan Pablo Seleme Gerente General La Paz g:rlrlﬁ)aKilémetro > N° 230, zona Rosas 591 2-2850229 www.quinoafoods.com
7 |Plasmar S.A. Acciones Sergio Montero Ugarte Gerente General Santa Cruz | Parque Industrial Pl 22 591-3-3463095 www.tigre.com.bo

8 |Productos Ecolégicos Naturaleza S.A. | Pagarés en Mesa de Negociacion Adolfo Mier Menacho Presidente Ejecutivo Cochabamba éi.lll.ol\\:lizlchor Urquidi #1126 esquina 591-4-4460500 www.frutte.bo

9 |Sociedad Boliviana de Cemento S.A. Acciones y Bonos de Largo Plazo Armando Gumucio Karstulovic | Gerente General La Paz Calle Mercado N° 1075 591-2-2406040 www.soboce.com

COMERCIO

Pil Andina S.A. Bonos de Largo Plazo Pablo Vallejos Ruiz Cochabamba |Av. Blanco Galindo Km. 10.5 591-4-4260164

www.pilandina.com.bo

PETROLERAS
1 |Empresa Petrolera Andina S.A. Acciones Mario Arenas Aguado Gerente General Santa Cruz  |Av. José Estenssoro N° 100 591-3-3713000
2 | Empresa Petrolera Chaco S.A. Acciones Carlos Sanchez Chavarria Gerente General Santa Cruz | Av. San Martin N° 1700 Equipetrol 591-3-3453700 www.ypfbchaco.com.bo
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Representante

Emisor @ Instrumento Inscrito S - Oficina Central Direccion Teléfono Pagina Web
Legal o Ejecutivo Principal
3 |YPFB Transporte S.A. Acciones y Bonos de Largo Plazo Cristian Inchauste Sandoval Gerente General La Paz Km. 7 1/2 antigua carretera a Cbba, S/N | 591-3-3566000 www.ypfbtransporte.com
4 |Transierra S.A. Bonos de Largo Plazo Claudia Cronembold Harnés | Gerente General Santa Cruz Av. Cristo Redentor km 4 1/2 Edif. H. 591-3-3146100 www.transierra.com.bo

Eugenio Fernandez

1 Qlljifonszg_;(? I‘\)Z'T.a de Seguros y Rease- Acciones Alejandro Ybarra Carrasco Director Ejecutivo La Paz é;llnfgoie octubre N°. 2680, Esq. 591-2-2432121 www.alianza.com.bo

2 |Alianza Vida Seguros y Reaseguros S.A. | Acciones Alejandro Ybarra Carrasco Gerente General Santa Cruz  |Av.Viedma N°19 591-3-3375656 www.alianza.com.bo

3 |BISA Seguros y Reaseguros S.A. Acciones Alejandro MacLean Céspedes Xi,c:presidente Elecu- La Paz ?X Arce N® 2631 Edif. Multicine Piso 591-2-2177000 www.bisaseguros.com

4 Compafiia de Seguros y Reaseguros Acciones P'atr,icio Marcos Hinojosa Gerente General Santa Cruz | Av.Virgen de Cotoca N° 2080 591-3-3487273 www.grupofortaleza.com.bo

Fortaleza S.A. Jiménez

5 |Latina Seguros Patrimoniales S.A. Acciones José Camacho Miserendino }[?Lc:presidente Elecu- Santa Cruz | Calle Asuncién N° 223 591-3-3716565 www.latinaseguros.com.bo
6 {'/? d\;i?gc.ia Seguros y Reaseguros de Acciones Alfonso Ibafiez Montes Xi,cspresidente Elecu- La Paz Av. 6 de agosto N° 2860 591-2-2157800 www.lavitaliciaseguros.com
7 |Nacional Vida Seguros de Personas S.A. | Acciones Alvaro Toledo Pefiaranda Gerente General Santa Cruz | Av. Monesefior Rivero N° 223 591-3-3716262 www.nhacionalvida.com.bo
8 [Seguros lllimani S.A. Acciones Fernando Arce Grandchant Presidente Ejecutivo La Paz giaSIcIJe1IE)oayza Edif Mariscal de Ayacucho 591-2-2203040 | www.segurosillimani.com.bo
9 |Seguros Provida S.A. Acciones Franz Salinas Soruco Gerente General La Paz ﬁvs'jo de Octubre N° 2524, Edificio San 591-2-2430300 | www.segurosprovida.com.bo

SERVICIOS

1 |Ameco Ltda. I’;:;:rce)’; ii %\;re%g Zfiloé ;:g:z?; nBu rsatiles y Sandra Escobar S. Gerente General Santa Cruz g::lgn'\i/lllcc)) ntoyoe N° 2055 entre 2doy 591-3-3414529 www.amecobolivia.com
2 |Telefonica Celular de Bolivia S.A. Bonos de Largo Plazo Pablo Daniel Guardia Vasquez |Gerente General Santa Cruz  |Av.Viedma N° 648 591-3-3365001 www.tigo.com.bo
3 |Toyosa S.A. Bonos de Largo Plazo Erick Saavedra Mendizabal Gerente General Cochabamba |Av. América y Tupac Amaru N° 1632 591-4-4796062 www.toyosa.com
4 |TCORPS.A. Acciones Javier Camacho Miserendino | Gerente General Santa Cruz | Av. Monsefior Rivero N° 223 591-3-3716700 www.tcorp.com.bo
5 |INTEGRAS.A. Acciones José Rodriguez Cosio Gerente Técnico Cochabamba |Av. Ballivian N° 713 591-4-4213228 www.integra.com
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Emisor

Instrumento Inscrito

Representante
Legal o Ejecutivo Principal

Oficina Central

Direccion

Pagina Web

6 |Sociedad Hotelera Los Tajibos S.A.

Acciones

Juan Pablo Rojas Urioste

Gerente General

Santa Cruz

Av. San Martin N° 455

Teléfono

591-3-3421000

www.lostajiboshotel.com

7 | Mercantil Investment Corporation S.A.

SERVICIOS FINANCIEROS

Bonos de Largo Plazo

Ernesto Mitre Quevedo

Gerente General

La Paz

Pza. Isabel La Catolica N° 2478

591-2-2433131

www.ritzbolivia.com

1 |BNB Leasing S.A. Bonos de Largo Plazo Daniel Hoepfner Callejas Gerente General La Paz Av. Camacho N° 1312piso 5 591-2-2311711 www.bnb.com.bo

2 | Caisa S.A. Agencia de Bolsa Bonos de Largo Plazo Guido Hinojosa Cardoso Presidente La Paz jl;fiil_leg(i?igge;:ﬁ'g: 3eequé¢:';i560d3e u 591-2-2316980 www.grupofortaleza.com.bo
3 |Almacenes Internacionales RAISA S.A. | Acciones Mario Gainsborg Ayoroa Gerente General Santa Cruz ?\;in;i?”geni N®2933, entre calle Urucd 591-3-3111346 www.grupobisa.com

4 |Bisa S.A. Agencia de Bolsa Pagarés Bursatiles Javier Palza Prudencio Gerente General La Paz Av. Arce N° 2631 Edif. Multicine Piso 15 | 591-2-2434514 www.bisabolsa.com

5 |Valores Union S.A. Agencia de Bolsa Pagarés Bursatiles Renzo Nufez Quiroga Gerente General La Paz ﬁill%Reyes Ortiz esq. Federico Suazo 591-2-2317379 www.valoresunion.com.bo

6 |[BISA Leasing S.A. Acciones y Bonos de Largo Plazo Jorge Fiori Campero Gerente General La Paz Av. Arce N° 2631 Edif. Multicine Piso 16 | 591-2-2434624 www.bisaleasing.com

7 |Fortaleza Leasing S.A. Pagarés Bursatiles Joaquin Lépez Bakovic Gerente General La Paz ﬁ\ZI.UIZOp?;(;ctubre N® 2665 Edif. Torre 591-2-2147770 www.grupofortaleza.com.bo
8 ;ZT:: Cruz Securities S.A. Agencia de Pagarés Bursatiles Gorka Salinas Gamarra Apoderado General Santa Cruz ¢V5 tf;izt:ilroe,dgg;[f rscl\ll=oG4F2>i1sg intre 4to. 591-3-3448844 www.scagenciadebolsa.com
1 g:Zbierno Auténomo Municipal de La Bonos Municipales Luis Revilla Herrero Alcalde Municipal La Paz Calle Mercado N° 1298 591-2-2650000 www.lapaz.bo

TRANSPORTES

1 |Empresa Ferroviaria Andina S.A.

Acciones y Bonos de Largo Plazo

Carlos Agramont

Gerente General a.i.

La Paz

Calle Quintin Barrios N° 791

591-2-2414400

www.fca.com.bo

2 |Empresa Ferroviaria Oriental S.A.

Acciones y Bonos de Largo Plazo

Ricardo Fernandez Duran

Gerente General

Santa Cruz

Av. Montes final s/n

591-3-3387000

www.fo.com.bo

™ No incluye Patrimonios Auténomos Emisores de Valores Negociables.
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Cada valor se construye con hechos, siendo honestos en
cada accion y sentimiento

La Bolsa en la gestion 2013
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1. Situacion Financiera de la Empresa

La Bolsa Boliviana de Valores S.A. (La Bolsa) registré una utilidad en la gestién 2013
(periodo) de Bs 5.837.039, lo sefialado implica un incremento del orden del 25,5% res-
pecto a la utilidad de la gestiéon 2012 (Bs 4.650.909).

El total de ingresos del periodo fue de Bs 17.483.672. Los ingresos operacionales repre-
sentan el 78% de esa cifra, es decir Bs 13.646.518, compuestos principalmente por las
comisiones por operaciones en los mecanismos de negociacion por Bs 5.821.321 (42,7%),
las comisiones por inscripcion de valores por Bs 4.015.736 (29,4%), las comisiones por
mantenimiento de valores inscritos por Bs 3.338.192 (24,5%) y las comisiones por ser-
vicios de informaciéon y otros por Bs 471.269 (3,5%). En la gestién 2012 los ingresos
operacionales fueron de Bs 11.621.406, lo que significa que en la gestién 2013 estos
ingresos crecieron un 17,4%.

Los ingresos financieros (Bs 3.181.583) representan el 18,2% del total de ingresos del
periodo. El principal componente de estos ingresos es la ganancia que generé la par-
ticipaciéon de la Bolsa en el capital de la Entidad de Depésito de Valores de Bolivia S.A.
(EDV S.A.) de Bs 2.845.940; (equivalente al 89,5% de los ingresos financieros). Esta par-
ticipacion significd un ingreso de Bs 2.354.471 durante la gestién 2012, lo que implica
un incremento en el periodo del orden del 20,9%. El saldo restante de los ingresos
financieros corresponde a la rentabilidad que generaron las inversiones, la cual alcanza
a Bs 335.643 equivalentes al 10,6% del total de los ingresos financieros.

El total de gastos del periodo fue de Bs 11.646.633, correspondiendo el 92,7%, Bs
10.799.208, a los Gastos de Administracion. Esta cifra es mayor en un 15,6% al importe
reflejado en la gestion 2012 que ascendia a Bs 9.345.676.

Las disponibilidades e inversiones financieras del periodo alcanzan un saldo de Bs
12.211.497, equivalentes al 35,1% del total de activos. En la gestion 2012 estas inversiones
registraron un saldo de Bs 8.687.590, registrandose un incremento en las disponibilidades
e inversiones en el periodo de Bs 3.523.907 equivalentes al 40,6%.

El Patrimonio Neto al cierre del periodo fue de Bs 29.298.045. Al cierre de la gestién
2012 fue de Bs 23.461.006, habiéndose registrado un crecimiento en el periodo de Bs
5.837.039, equivalente al 24,9%. Lo anterior significa que el Valor Patrimonial Proporcional
de cada accién actualmente es de Bs 60.037, mientras que en el 2012 fue de Bs 48.076.
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La rentabilidad de la gestion 2013 con relacién al patrimonio inicial (ROE) fue de 24,9%
(en la gestion 2012 fue de 22,3%). La rentabilidad con relacién a los activos (ROA) fue
de 16,8%, frente a 16,3% en la gestion 2012.

2. Fortalecimiento Institucional
e Politicas, Normas y Procedimientos Internos

Durante la gestién 2013 el Directorio de la entidad aprobé la Politica de Préstamos al
Personal. A su vez se aprobaron modificaciones a la Politica para la Seleccién y Contrata-
cién de Auditores Externos, modificaciones a la Politica de Seguridad de la Informacion.
Asimismo, se aprobé un Nuevo Manual de funciones.

Adicionalmente, se efectué la modificacién y actualizacion de las siguientes normas
administrativas: Politica de Administracion de Personal, Politica de Administracion
de Bienes y Servicios, Politica de Capacitacion, Politica de Gastos de Viaje y Gastos de
Representacion.

A nivel operativo, la Bolsa bajo un esquema de mejora continua en sus procesos inter-
nos, efectud la actualizacién de dos procedimientos y la aprobacién de 5 nuevos pro-
cedimientos.

e Mejoramiento de la Infraestructura Tecnolégica

Durante la gestién 2013, se tuvieron mejoras importantes a nivel de infraestructura
tecnoldgica, se realizaron mejoras en el Centro de Procesamiento de Datos (CPD) de
la Bolsa y en las Zonas de Distribucién a fin de buscar las mejores practicas, como por
ejemplo las definidas en los estandares IA942. Estas mejoras incorporan redundancia
eléctrica, mejoras en el aire de precisién, mejoras de seguridad en las salas, mejoras en
el cableado, mejoras en la velocidad y redundancia entre ambientes, zonificaciones del
equipamiento y otras mejoras que nos aproximan a las condiciones que se exigen para
un acondicionamiento TIER Il y que nos permitirdn enfrentar los retos tecnolégicos
del 2014.

Se implemento la nueva Central Telefénica de la Bolsa con tecnologia IP. Con esta imple-
mentacion se logré pasar de una telefonia tradicional a incorporar “comunicaciones
unificadas” que habilitan una serie de servicios asociados a la telefonia y que contribuyen
con el trabajo colaborativo. Mas adelante estas comunicaciones permitiran interconectar
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a la Bolsa con otros participantes del mercado e inclusive proveedores de los proyectos
tecnoloégicos en el exterior, permitiendo minimizar los costos de comunicacién.

e Desarrollo de aplicaciones

Durante este afo se trabajé en mas de 50 temas de desarrollo o cambios en produccién
relacionados con las aplicaciones de la Bolsa, entre los cuales se destacan el Desarrollo
de un sistema de “Gestion Documental” que hoy en dia permite realizar el seguimiento,
transparentar el manejo de documentos que ingresan a la Bolsa, medir tiempos, facilitar
la disponibilidad de la informacién y optimizar el trabajo con la correspondencia que
recibe la institucion; el Desarrollo de un conjunto de indicadores por area que permiten
conocer visualmente el desempefo de nuestras negociaciones, registros, uso de sistemas
internos y otros elementos que colaboran con la toma de decisiones y la inteligencia de
negocios; un Sistema de “Registro de Calificaciones de Riesgo” que permitird disminuir
los tiempos operativos de las Empresas Calificadoras y de la Bolsa, en el registro y revi-
sion de calificaciones de riesgo; y un sistema de “Revisién de Borradores”, que permite
transparentar el trabajo y tiempos que emplea la Bolsa en el servicio que proporciona
a las Agencias de Bolsa.

e Mejora Continua

Apoyando las mejoras realizadas a la infraestructura y también en las aplicaciones, durante
el 2013 se ha invertido recursos y tiempo en contar con herramientas de monitoreo de
infraestructura y de aplicaciones. En base a estas herramientas, se han realizado mejoras
que optimizan los tiempos de respuesta de las aplicaciones y que permiten identificar
problemas de infraestructura. Para el 2014 se sequira trabajando en el tema hasta
constituir un NOC (centro de monitoreo) que permita contar con alertas tempranas.

e Automatizacion de la informacion

Durante la gestién 2013 se dio continuidad a la automatizacién de la informaciény a
la mejora de procesos, expresado principalmente en los siguientes temas:

i Recepcion de informacion por medios electrénicos, mejorando el servicio para
nuestros clientes.

ii.  Mejoramiento en la exposicidon y contenidos de reportes actuales.

iii. Automatizacion de informacion relacionada a Inversionistas Institucionales.
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iv.  Ampliacién de informacion en la Pagina web de la Bolsa con el objetivo de facilitar
la participacién de Emisores a través de los siguientes formularios: Formularios
electrénicos para presentacion de tramites y Formularios electrénicos para Inscrip-
cioén y actualizacion de informacion.

3. Desarrollo de Mercado e Innovaciéon Financiera
e Mercado de Contratos sobre Divisas

La Bolsa dedico esfuerzos importantes durante la gestiéon 2013 para el desarrollo de este
mercado, habiendo explorado al efecto, diferentes esquemas operativos y normativos
que fueron planteados y discutidos con los participantes del Mercado. Actualmente se
estan realizando las gestiones necesarias que permitan la autorizacién de su funciona-
miento. Con base en los resultados de estas gestiones, se espera poder implementar
este Mercado en la gestion 2014.

e Estrategia para un Sistema Electrénico

Durante la gestiéon 2013, la Bolsa ha desarrollado una estrategia para contar con un Sis-
tema de Negociacion Electrénica, y ha realizado una profunda investigacién para definir
el Modelo de Mercado para la Bolsa, el mismo que facilite la negociacién electrénica con
alta concurrencia, permitiendo transar instrumentos financieros de manera remota, en
un ambiente agil, transparente, equitativo y seguro. El desarrollo de la estrategia tomo
en cuenta la contratacion de un consultor internacional, con el cual se realizé una Mesa
Redonda con personas expertas de instituciones del mercado afines para conocer las
tendencias actuales de la tecnologia, en la misma participaron Gerentes de Tecnologia
de entidades financieras del mercado, la Asociacién de Bancos (ASOBAN) y la Autori-
dad de Supervision de Servicios Financieros (ASFI). Lo que permitié a la Bolsa contar
con lineamientos para el Sistema de Negociacion Electrénica, el mismo que debe ser de
arquitectura empresarial, abierta y flexible, con latencias por debajo del milisegundo,
de acuerdo las buenas practicas establecidas en la serie norma I1SO 27000 y OWASP.

Tomando en cuenta estos lineamientos, la Bolsa establecié una lista larga de instituciones
que podrian proveer un Sistema de Negociacién Electronica: PRIMARY — ROFEX (Bolsa
de Rosario, Argentina), CINNOBER (Suecia), NASDAQ (USA), MAE - SIOPEL (Argentina),
BMF&BOVESPA — PUMA (Brasil), X-TRADESOFT — ELEX (Austria), Bolsa Mexicana de
Valores S.A.- MONET, Bolsa de Valores de Quito y Guayaquil — licenciamiento de SIBE
(Espafia), Bolsa de Valores de Colombia — sub licenciamiento de NASDAQ y SIOPEL,
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Millennium IT — EXCHANGE (parte del Grupo de la Bolsa de Londres), Bolsa y Mercados
Espanoles — S/MART, Deutsch Bérse — Xetra y Green Line (USA).

La Bolsa realizé un acercamiento con las instituciones mencionadas, efectuando una
serie de consultas y comunicando las necesidades operativas y tecnolégicas del mercado
nacional, lo que permitié determinar una lista corta de posibles proveedores. En base a
la lista corta, la Bolsa inicié un proceso orientado a la seleccién de un sistema de nego-
ciaciéon electrénica de valores, solicitando la presentacion de una propuesta funcional,
técnica y econémica. Como resultado de ello, y evaluando bajo un conjunto de criterios,
la Bolsa establecié una terna de proveedores para el Sistema de Negociacién Electrénica,
los mismos que deben contar con un Motor de Negociacién probado, con la finalidad
de personalizar a las necesidades tecnoldgicas y operativas del mercado boliviano. En
forma paralela, se inicié un proceso de renovacion de los sistemas de Back Office con
el actual proveedor, el mismo que debera interactuar activamente con el Sistema de
Negociacién, dichos sistemas seran implementados en la gestién 2014.

e Nuevos Operadores de Bolsa

Durante la gestion 2013, fueron habilitados tres nuevos Operadores de Bolsa para
realizar operaciones en el piso de negociacién. Los operadores han cumplido con los
requisitos para su habilitacion, uno de ellos fue la aprobaciéon de un examen teérico y
practico relacionado con el Mercado de Valores, la reglamentacién vigente, aspectos
econdémico-financieros y legales.

® Proyecto para la incorporacion de las PyMEs al Mercado de Valores

La Bolsa en estos ultimos afios, estd desarrollando acciones concretas para establecer
alternativas de incorporacion del sector PyME al Mercado de Valores, en este marco, en
septiembre de 2011 se firmoé un Convenio con el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) para implementar un Proyecto de “Apoyo a la Incorporaciéon de PyMEs al Mercado
de Capitales”. El objetivo es contribuir a la formaciéon de un mercado de capitales en
Bolivia con un mayor grado de fortalecimiento, profundidad y ampliacién, a través de
la creaciéon de condiciones necesarias para mantener un flujo sostenible en el tiempo
de emisores PyME que acudan a la Bolsa como fuente de financiamiento, este proyecto
se basa en tres componentes: i) La Gestién de Desarrollo del Mercado de Valores PyME,
ii) La Gestién de la Proyeccion Nacional del Mercado de Valores, y iii) La Gestion de la
Sostenibilidad de la Ventanilla de Atencién de la Bolsa a las PyMEs.

Actualmente el Proyecto se encuentra en ejecucién respecto a sus componentes |, Il y
Ill, a continuacion se detallan las actividades mas relevantes:
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Se efectud la contrataciéon de tres Consultores para el desarrollo de tres nuevos
Productos o Instrumentos Financieros, a continuacién una descripcién resumida
de cada uno de ellos:

a. Bono Participativo. Valores de Renta Fija cuya amortizacion de capital puede
ser variable, pagan periédicamente un interés fijo y, al concluir la gestién
contable, dependiendo de los resultados de la empresa emisora, pagarian
adicionalmente un rendimiento variable.

b. Fondos de Capital de Riesgo: Permite el crecimiento del mercado de renta
variable y aumenta las posibilidades de financiamiento del sector empresarial.

C. Mercado Alternativo PyME (MAP): Es un segmento del mercado de valores,
creado para la negociaciéon de ofertas publicas primarias y secundarias de
valores representativos de deuda y de participacion, emitidos por empresas
PyME que cumplan las condiciones especificas.

Se contraté a un consultor de busqueda de PyMEs con el objetivo de contar con
una lista de empresas que califiquen como PyMEs segun la Metodologia de Estra-
tificacion Empresarial de la Bolsa y que cumplan los criterios de Seleccion del Pro-
yecto, y que ademas les interese ser capacitadas para su potencial participacion en
el mercado de valores, y quieran acceder a un Financiamiento Bursatil de forma
directa o a través de vehiculos intermedios.

Se realizaron tres Talleres de capacitacion para las PyMEs participantes del Proyecto,
de acuerdo al siguiente cronograma:

a. Taller 1, celebrado en fecha 30 de abril de 2013 en la ciudad de La Paz,
denominado “Mercado de Valores como Alternativa de Financiamiento”.
El evento cont6 con la participacion de dieciséis empresarios PyME.

b. Taller 2, celebrado en fecha 16 de agosto de 2013 en la ciudad de La Paz,
denominado “Introducciéon a la Gestion Empresarial y Experiencias de Finan-
ciamiento Bursatil”, conté con la participacion de cincuenta y cinco empre-
sarios PyME.

C. Taller 3, celebrado en fecha 8 de noviembre de 2013 en la ciudad de Cocha-
bamba, denominado “Gobiernos Corporativos, Calificaciones de Riesgo
y Gestion Empresarial”, conté con la participacién de cincuenta y nueve
empresarios PyME.
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iv.  Se incorpord en la pagina web de la Bolsa, una seccién informativa (blog) que
incluye informacién relacionada a las actividades del Proyecto.

V. Se elaboré un “Modelo de Evaluacion PyME” como base para determinar, en
primera instancia, si una empresa es PyME, y en base a este resultado, valorar su
factibilidad de financiamiento por medio de la evaluacién de variables cualitativas y
cuantitativas propias de la empresa. Considerando que la Bolsa no es una instancia
gue tiene por objeto la emisién de una opinién de riesgo, el modelo se constituye
en una guia para identificar debilidades y potencialidades de una empresa que
busca financiamiento a través del mercado de valores que evalla criterios como
ser, requisitos, liquidez, condiciones de mercado, gestién y operaciones.

vi. Se inici6 el proceso de elaboracién del Disefio Conceptual y Metodoldgico de un
Sistema de Gestién de Trazabilidad, que permita conocer la historia, la ubicacién
y la trayectoria de un emisor PyME a lo largo de la cadena de valor del proceso
de ingreso a Bolsa en un momento dado de tiempo. Tomando en cuenta esta
consideracion, el sistema debera distinguir las instancias mas importantes de las
actividades principales (core) de la Instituciéon, que contempla basicamente las
etapas de Registro, Inscripcion, Colocacion, Negociacion y Difusién.

4. Educacion
e Capacitacion a Universidades

En la gestion 2013 se atendi6 solicitudes de capacitacion a estudiantes de veinticinco
(25) universidades de distintas ciudades de Bolivia, entre ellas: Oruro, Potosi, Cocha-
bamba y La Paz.

La capacitacion impartida permite a los estudiantes conocer en términos generales a
los participantes del Mercado de Valores y entender la funcién que la Bolsa de Valores
desempeia, compartiendo la experiencia de las negociaciones que se realizan en el Piso
de Negociacion; aspectos que los motivan a profundizar su estudio y conocimiento del
Mercado de Valores como alternativa de financiamiento e inversion.

e Capacitacion a Emisores
Dando continuidad al Programa de Asistencia a Emisores iniciado el 2012, la Bolsa realizé

diferentes capacitaciones a Emisores durante la gestion 2013. El objetivo fundamental
fue consolidar el conocimiento que tienen los emisores respecto de las obligaciones
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asumidas con la Bolsa, asi como absolver dudas respecto de la normativa vigente emitida
por la Bolsa, intercambiar experiencias en cuanto a su participaciéon en el Mercado de
Valores y conocer sus expectativas.

Por otra parte, en esta misma linea se capacité a nuevos emisores sobre las obligaciones
asumidas resultantes de la inscripcién de sus Instrumentos Financieros en la Bolsa.

e Otras Capacitaciones

Durante la gestion 2013 la Bolsa profundizé su participacion en Presentaciones realizadas
en distintas instituciones con el objetivo de difundir el mercado de valores nacional. A
continuacién se mencionan los eventos en los que la Bolsa participo6:

i En coordinacion con Fundes-Bolivia, la Bolsa efectué una exposicién informativa
sobre como las empresas pueden participar en el Mercado de Valores para obtener
financiamiento, dicha exposicion fue presentada a un grupo de aproximadamente
28 empresas PyMEs que trabajan en proyecto relacionados a Fundes.

ii. En coordinacién con la Escuela de la Productividad y Competitividad (EpC), la
Bolsa particip6 activamente en el Curso de capacitacién denominado “EPC-Stock
Exchange”, el mismo que tuvo como objetivo brindar capacitacién sobre el Mercado
de Valores boliviano y efectuar simulaciones de las negociaciones efectuadas en
el Ruedo, como una forma de incentivar a los estudiantes de las distintas carreras
gue conforman la EpC, dependiente de la Universidad Catélica Boliviana.

5. Difusion de la Bolsa y del Mercado de Valores
e Notas de Prensa y Conferencias de Prensa

Este afio la Bolsa Boliviana de Valores S.A. ha continuado con la politica de difusiéon de
informacion sobre las emisiones de valores que empresas emisoras realizan en la Bolsa.
Esta politica consta de una nota de prensa que la Bolsa emite en cada colocacién para
que sea difundida a través de los medios de comunicacién escritos a nivel nacional; en
la gestion 2013 la Bolsa, ha difundido mas de veinte notas de prensa concernientes a
las emisiones de valores.

Ademas de las notas de prensa, la Bolsa ha puesto a disposicién de cada Emisor y/o Agente
de Bolsa la posibilidad de difundir su colocacién ya sea a través de una Ceremonia de
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Colocaciéon o una Conferencia de Prensa, en ambos casos se convocan a los medios de
comunicacion para brindar la cobertura informativa correspondiente.

Durante esta gestion, se realizaron dos Conferencias de Prensa, la primera que conté
con la participacion de varios medios de comunicacion invitados, el Gerente General
de la Bolsa presenté el documento la Bolsa en el Ao 2012, en el cual se destaca el
récord alcanzado por tercer aio consecutivo en volumenes de montos operados en el
mercado de valores. De igual manera, se llevé a cabo una Conferencia de Prensa para
dar a conocer el Fondo de Inversién Cerrado Agroquinua Unién, que acudié a la Bolsa
para realizar una emisién de Cuotas de Participacién con el fin de impulsar la produc-
cién de quinua organica.

e Ceremonias de Colocacion

Este afio la Bolsa continuo con la ejecucién de las Ceremonias de Colocacion, evento en
el que se brinda un espacio al Emisor y a la Agencia de Bolsa encargada de la estruc-
turacion y/o colocacién, para explicar a los medios de comunicacién, la decision de
financiamiento a través de la oferta publica de valores, el destino de los recursos, las
caracteristicas de la emisién y la experiencia en el Mercado de Valores. A través de este
espacio, se pretende que los emisores en Bolsa difundan su ingreso a Bolsa como un
caso exitoso de obtencion de financiamiento en condiciones competitivas.

Durante la gestion 2013, con el fin de continuar promoviendo y difundiendo la emisién
y colocacién de valores, se realizaron las Ceremonias de Colocacién de las siguientes
emisiones: Bonos Bisa Leasing Il - Emisién 1y Bonos Subordinados BEC Il - Emisién 1.

e Boletines de Informacion

Como todos los anos, la Bolsa ha continuado con la distribuciéon del Boletin Estadistico
Mensual, Boletin Diario de Operaciones y del servicio de Transmision de Hechos de
Mercado. El Boletin Estadistico Mensual es distribuido a veinte (20) instituciones relacio-
nadas al mercado de valores en Bolivia y contiene informacién sobre las transacciones,
emisiones y colocaciones en Bolsa, ademas de estados financieros de la Bolsa, Agencias
de Bolsa, SAFIs y sus Fondos de Inversion. El Boletin Diario de Operaciones se envia a
diecinueve (19) instituciones suscritas del mercado de valores, que obtienen informacién
de las transacciones diarias realizadas por las nueve (9) Agencias de Bolsa, ocurridas
en los distintos mecanismos de negociacion de la Bolsa. El servicio de Transmisién de
Hechos de Mercado es distribuido a mas de veintidés (22) instituciones del mercado de
valores entre Agencias de Bolsa, SAFIs, una de las Sociedades de Titularizacién, la Enti-
dad de Depésito de Valores S.A. y las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFPs),




que utilizan esta informacién para la valoraciéon tanto de su cartera propia como de
clientes, cuando corresponde.

6. Normativa Interna
Resoluciones de Directorio

[ | Mediante Resolucion de Directorio No.01/2013, aprobada en reunién de Direc-
torio de |la Bolsa Boliviana de Valores S.A. de 21 de febrero de 2013, se resolvid
modificar algunos articulos del Reglamento Interno de Registro y Operaciones de
la Sociedad y complementar la Resolucién de Directorio No.01/2012. Dicha Resolu-
cion de Directorio fue presentada a la ASFl para su correspondiente aprobacion.

[ | Mediante Resolucion de Directorio No.02/2013, aprobada en reunién de Directorio
de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. de 27 de agosto de 2013, se resolvié modifi-
car un articulo del Reglamento Interno de Registro y Operaciones de la Sociedad.
Dicha Resolucion de Directorio fue presentada a la ASFI para su correspondiente
aprobacion.

[ | Mediante Resolucion de Directorio No.03/2013, aprobada en reunién de Directo-
rio de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. de 26 de septiembre de 2013, se resolvié
modificar algunos articulos del Reglamento Interno de Registro y Operaciones
de la Sociedad. Dicha Resolucién de Directorio fue presentada a la ASFI para su
correspondiente aprobacion.

[ | Mediante Resolucion de Directorio No.04/2013, aprobada en reunién de Directo-
rio de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. de 24 de octubre de 2013, se interpreté
el inciso ¢) del articulo 11.39. del Reglamento Interno de Registro y Operaciones
de la Sociedad en lo referente a la comunicacién de la designacién, destituciéon o
cambio de representantes legales o apoderados generales.




Resoluciones Normativas de Directorio

[ | Mediante Resolucion Normativa de Directorio No.01/2013, aprobada en reunién de
Directorio de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. de 20 de junio de 2013, se resolvié
complementar la Resolucion Normativa de Directorio No.01/2012 modificando
el Tarifario Oficial de la Sociedad. Dicha Resolucion Normativa de Directorio fue
presentada a la ASFI para su no objecion.

] Mediante Resolucién Normativa de Directorio No.02/2013, aprobada en reunién
de Directorio de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. de 26 de septiembre de 2013, se
resolviéo complementar la Resolucién Normativa de Directorio No.01/2012 modifi-
cando el Tarifario Oficial de la Sociedad. Dicha Resolucién Normativa de Directorio
fue presentada a la ASFI para su no objecion.

] Mediante Resolucién Normativa de Directorio No.03/2013, aprobada en reunién
de Directorio de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. de 26 de septiembre de 2013,
se resolvio complementar la Resolucién Normativa de Directorio No.01/2012
modificando el Tarifario Oficial de la Sociedad. Asimismo, se dispuso que dicha
Resolucion Normativa de Directorio sea presentada a la ASFI para su no objecion
correspondiente, una vez que dicha entidad emita la regulacién para operaciones
de Certificados sobre Divisas.

[ Mediante Resolucién Normativa de Directorio No0.04/2013, aprobada en reuniéon
de Directorio de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. de 26 de septiembre de 2013, se
resolvié modificar el inciso c) del punto 8 de la Secciéon 2 del Anexo de la Resolucion
Normativa de Directorio No.03/2007. Dicha Resolucién Normativa de Directorio
fue presentada a la ASFI para su no objecion.

Circulares

] Mediante Circular BBV-GG No0.01/2013, de fecha 26 de febrero de 2013, se establece
el procedimiento para la determinacion del precio o tasa de referencia y de las
variaciones porcentuales significativas para la suspensién de Operaciones y las cau-
sales para el levantamiento de las restricciones en los Mecanismos de Negociacion.

[ | Mediante Circular BBV-GG No0.02/2013, de fecha 02 de julio de 2013, se establece
el formato y el procedimiento de presentacion de los Hechos Relevantes e Infor-
macion Financiera trimestral que los Emisores deben presentar a la Bolsa Boliviana
de Valores S.A.
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7. Otras Actividades
e Actividades de regulacién

En cumplimiento a las atribuciones conferidas a la Bolsa y contenidas en la Ley del
Mercado de Valores, la Regulacién para Bolsas de Valores y el Reglamento Interno de
Registro y Operaciones de la Bolsa, se realizaron tres inspecciones, una planificada y
una inspeccién especial, en ambos casos el objetivo fue el de verificar que su operativa
y ordenamiento de atencién de 6rdenes y documentacién de respaldo se lleven a cabo
de forma adecuada y dando cumplimiento a las normas vigentes.

e Fortalecimiento de la Estructura Organizacional

Durante la gestién 2013 se han implementado dos (2) Jefaturas; la Jefatura de Super-
vision dependiente de la Gerencia de Supervision y Analisis, con el objetivo de brindar
mayor apoyo y asesoramiento a los participantes del mercado de valores en relacion a las
obligaciones contraidas con la Bolsa y la Jefatura de Proyectos, encargada de la gestion
del portafolio de proyectos institucionales, en el marco de la Planificacion Estratégica
aprobada por el Directorio de la sociedad.

Adicionalmente, se efectud la contratacién del Lider del Proyecto Tecnolégico, personal
con dedicacién exclusiva para llevar adelante el Proyecto Tecnoldgico.

También se fortalecié la gestiéon de Recursos Humanos, a través de la tercerizacién del
servicio con la contratacion de la empresa Addvisory Group.

® Reconocimientos entregados

El en mes de noviembre de la gestién 2013, se celebré el Aniversario del Mercado de
Valores nacional, recordando en esa gestion los 24 afios de las primeras transacciones
efectuadas en el Ruedo de la Bolsa.

Para el evento, la Asociacién Boliviana de Agentes en Valores (ABAV), llevé a cabo un
festejo en conmemoracion, el cual conté con la asistencia de todos los participantes del
Mercado de Valores. La Bolsa aproveché la oportunidad para otorgar un reconocimiento
a la “Mejor Agencia de Bolsa en Mercado Primario”, considerando para el efecto las
siguientes variables: mayor monto inscrito y mayor cantidad de emisores financiados
en la gestion 2013, tal reconocimiento se otorgé a BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa.
De la misma manera, se realizé el Reconocimiento a la “Mejor Agencia de Bolsa en
Mercado Secundario” que fue entregado por segundo afio consecutivo a la Compafiia
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Americana de Inversiones S.A. Agencia de Bolsa” por el mayor monto negociado en la
gestion 2012; finalmente se realizé la entrega de un Reconocimiento al “Mejor Opera-
dor de Bolsa Gestién 2013” para el sefior Gustavo Quintanilla Gutiérrez, de acuerdo a
una encuesta de percepcién realizada con los operadores de Bolsa.

En este sentido, la Bolsa refuerza su compromiso de promover un Mercado de Valores
competitivo, equitativo y transparente.

e Anfitrion de la Reunion Comité de Trabajo de la Federacion
Iberoamericana de Bolsas (FIAB)

La Bolsa Boliviana de Valores S.A., se encuentra emprendiendo importantes proyectos
para mejorar y promover un Mercado de Valores competitivo, equitativo y transparente,
permitiendo la participacién de nuevos actores y de nuevos instrumentos financieros.
Con el mismo espiritu, y como miembro activo de la Federacién Iberoamericana de
Bolsas (FIAB), en el mes de abril le ha tocado a Bolivia a través de la Bolsa ser el pais
anfitrién para llevar a cabo la Reunién del Comité Ejecutivo en la gestion 2013 de la
FIAB. La sede para la reunion del Comité Ejecutivo fue la ciudad de Santa Cruz de la
Sierra, en el marco de este Comité, la Bolsa tuvo el grato placer de realizar un Céctel
de Bienvenida para los miembros de la Federacién. En el Céctel participaron empresas
crucefas que cotizan sus valores en bolsa, cdmaras departamentales e instituciones
representativas locales.

A la Reunién del Comité Ejecutivo de la FIAB, asistieron representantes de la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires, Mercado de Valores de Buenos Aries, Bolsa de Valores de Sao
Paulo, Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa Nacional de Valores de Costa Rica, Bolsas
y Mercados Espainoles, Bolsa Mexicana de Valores, Bolsa de Valores de Panam4, Bolsa
de Valores de Caracas y Bolsa de Valores de Colombia. Se trataron temas relacionados
a tendencias globales en el ambito bursatil, evolucion tecnolégica, temas regulatorios
y alianzas estratégicas.

e Nombramiento como Miembro del Comité Ejecutivo de la
Federaciéon Iberoamericana de Bolsas (FIAB)

La Bolsa fue nombrada por primera vez bajo la representaciéon de su presidente Lic. José
Trigo Valdivia, como miembro del Comité Ejecutivo de la Federacién Iberoamericana
de Bolsas (FIAB) para el periodo 2013-2015, la decisién fue adoptada en la Asamblea
General Ordinaria de esta institucién, realizada el 2 de septiembre en Santiago de
Chile. Se trata de un nombramiento que enorgullece a la Bolsa por varias razones; en
primer lugar porque reconoce el trabajo realizado para mejorar y promover el mercado
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de valores en Bolivia y, en segundo lugar porque la Bolsa es una institucion joven con
apenas 23 afios de funcionamiento y sélo 10 como integrantes de la FIAB.

e Mejora de Infraestructura

Continuando con las actividades programadas para el Proyecto Inmobiliario, durante
la gestion 2013 se lograron los siguientes resultados: se aprobé el diseio final del
proyecto arquitecténico, se contrataron los disefios de las ingenierias para las instala-
ciones eléctrica, sanitaria y termo mecanica, ademas del disefio del calculo estructural.
Se efectud una invitacion a las empresas constructoras mejor calificadas en el negocio
de la construccion, para que presenten propuestas para la construccién del Edifico
Bolsa-EDV. Atendieron a la invitacién de la Bolsa, las empresas constructoras Proyectos
y Construcciones Civiles PCC y Compaiia Boliviana de Ingenieria CBI, cuyas propuestas
se encuentran en evaluaciéon. También se obtuvo la Licencia Ambiental y se procedié
con la excavacion del terreno.

e Difusion del Mercado de Valores

La Bolsa, acompanada de la mistica pacefa y boliviana, participé de la tradicional Feria
de Alasita con pequefios recuerdos que permitié a quienes pasearon en la misma, visua-
licen la transformacion de dinero e inversiones en forma de valor y que el ahorro puede
darse de diferentes maneras ya que la consecucion de capital fresco puede generar
alternativas de inversion. La difusién de estos bonos y acciones permitié que la Bolsa
inicie un proceso de acercamiento a la poblacién, de aperturay transparencia que tiene
como fin convertir los productos del Mercado de Valores en elementos que se hallen
hoy por hoy dentro del imaginario colectivo de la poblacién.




La Economia en Bolivia
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1. Contexto Econémico Mundial

En lo que respecta al contexto econdmico mundial cabe resaltar que la economia mundial
tuvo un crecimiento moderado de 3,0% en 2013". Durante el segundo semestre del afio
comenzaron a apreciarse los primeros indicios de una inflexién en el dinamismo de la
economia mundial. Asi, varias economias desarrolladas, en particular la de los Estados
Unidos, exhibieron signos de una recuperacion incipiente, expresados en aumentos
de los niveles de produccion y empleo y mejores indicadores econémicos. El ritmo de
actividad se ha fortalecido en numerosas economias avanzadas impulsado, en algunos
casos, por una politica monetaria expansiva y una politica fiscal menos restrictiva. Al
mismo tiempo, el crecimiento de las economias emergentes ha continuado elevado
pero ha sufrido alguna desaceleracién, como resultado de problemas estructurales
que afectan a la oferta, a incertidumbres politicas o a una renovada volatilidad de los
mercados financieros.

Grafico 1 Crecimiento del PIB de las Economias del Mundo
(Expresado en porcentajes)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

= Mundo Economias avanzadas = 70na del Euro
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacion del Fondo Monetario Internacional (FMI)

Para el 2013, la Zona del Euro registré una caida en su crecimiento del 0,4%, debido a
la continuidad de la crisis financiera y a los esfuerzos por contenerla, principalmente
expresados en programas de austeridad fiscal que redujeron la demanda internay las
importaciones desde el resto del mundo. Durante 2013 se apreciaron signos de una

1 FMI, Actualizacién de Perspectivas de la Economia Mundial-enero 2014
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detencion del deterioro y de una incipiente recuperacion, manifestados en una mode-
racién de la contraccion de la actividad en algunos paises, mayores expectativas de los
consumidores y menores tasas de desempleo, aunque permanecieron altas. Si bien las
primas de riesgo pais se redujeron notablemente y disminuyé el riesgo politico en Grecia,
Italia y Portugal, persiste cierta incertidumbre en torno a la superacion de la crisis en
ciertos casos (agotamiento ante las politicas de austeridad en Portugal y advertencias
de un nuevo rescate financiero para Grecia en 2014).

Por otra parte, en el afio 2013 se implementé en Japén la “Abeconomia” o estrategia
de “Las tres flechas” que consiste en revertir la tendencia que ha llevado a acumular
15 afnos de deflacion. El programa se basa en una expansion monetaria combinada con
reformas fiscales y estructurales. Hasta fines del sequndo semestre de 2013 los resultados
fueron positivos, el IPC de noviembre fue de 1,6% interanual y mas significativamente,
el IPC subyacente (sin contar la energia ni los alimentos) subié 0,5%, el registro mas
alto desde agosto de 1998.

En las economias de mercados emergentes, el repunte de las exportaciones fue el prin-
cipal impulsor de la aceleracion de la actividad; la demanda interna, por su parte, se
mantuvo moderada en general, con la excepcién de China. Sin embargo, las condiciones
financieras se mantuvieron mas dificiles desde los anuncios sorpresivos de mayo de 2013
sobre el retiro paulatino del estimulo monetario en Estados Unidos, a pesar de que los
flujos de capital demostraron ser mas bien resistentes. Los precios de las acciones no se
han recuperado del todo, los rendimientos de muchos bonos soberanos han registrado
pequefias subidas, y algunas monedas se han visto sometidas a presiones.

El crecimiento en América Latina y el Caribe continué desacelerandose en 2013 en un
contexto de desempefio atenuado de las exportaciones y una continua desaceleracion de
la inversion. El crecimiento registrado fue de 2,6% en el 2013, este resultado responde
en parte al escaso dinamismo de Brasil que crecié en 2,5%, este pais es considerado
como una de las mayores economias de América Latina y el Caribe. El Paraguay fue la
economia que anot6 la mayor tasa de expansion (12%), seguida del Estado Plurinacio-
nal de Bolivia y el Peru con el 5,4%?2. En el caso del desempeio de Paraguay, se debe al
efecto de base de comparacién por su contracciéon en 20123,

2 Ver: CEPAL 2013. Balance preliminar de las Economias de America Latina y el Caribe. www.eclac.cl

3 En 2012, la economia paraguaya se contrajo en 1,2%.
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Grafico 2 Crecimiento de Economias América Latina
(Expresado en porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

En lo que respecta a los precios de las materia primas, el petréleo WTI en Estados Unidos
alcanzé a diciembre de 2013 a $us 97,89 por barril, siendo respaldado por la robusta
demanda de combustible para calefacciéon de este pais, por un délar débil, y por inte-
rrupciones de suministro en Libia.

En los ultimos afnos, el precio del petrdleo Brent ha sido mayor que el del WTI, lo que ha
conllevado un mayor margen diferencial. Pero en 2013 el precio de un barril de Brent
ha mostrado una tendencia a la baja cerca de un 3%, mientras que e/ WTI ha ganado
mads de un 13%, por lo que el spread cada vez es menor. A continuacién la evoluciéon
del precio del petréleo desde diciembre 2009.
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Grafico 3 Evolucion del precio del petréleo WTI, Brent
(Expresado en $us/barril)
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Banco Mundial

2. Contexto Econ®dmico Nacional

2.1. Precios e Inflacion

Al cierre de 2013 la inflacién alcanzé una tasa acumulada de 6,5%, superior a la obser-
vada en la gestion 2012 (4,5%). Como se puede observar en el siguiente gréafico, durante
los primeros siete meses de este ano, la trayectoria de la inflacién mantuvo un com-
portamiento estable, presentando en este periodo una variacion mensual promedio
cercana a 0,4% sin embargo, en agosto y septiembre factores climatolégicos adversos

y algunos comportamientos especulativos provocaron incrementos en los precios de
algunos alimentos, segun el Banco Central de Bolivia.
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Grafico 4 Evolucion de la Inflacién Anual y Mensual
(Expresado en porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién proporcionada por Banco Central de Bolivia (BCB).

También cabe mencionar que en 2013 las presiones inflacionarias externas fueron
reducidas ya que los precios internacionales de las materias primas mantuvieron una
trayectoria descendente durante la mayor parte del afio, debido en gran parte a las
menores perspectivas de crecimiento de economias con una alta importancia en el

comercio internacional. Las tasas de inflaciéon de la mayoria de los socios comerciales
de Bolivia se mantuvieron moderadas.

2.2. Producto interno Bruto

El PIB de nuestro pais presentd un crecimiento de 6,5%, registrando el mayor incremento
desde hace aproximadamente cuatro décadas. Este crecimiento fue impulsado en gran
parte por la produccién de hidrocarburos, Transporte y Almacenamiento, Otras Indus-
trias, Agropecuario y Servicios Financieros. Por el lado del gasto, el crecimiento del PIB
estuvo impulsado por el mayor dinamismo de la demanda interna, como resultado de
la implementacion de nuevos instrumentos, complementarios a los ya existentes, que
fueron utilizados para reducir la liquidez como la emisién de Certificados de Depésitos
a las administradoras del Sistema Integral de Pensiones y las reservas complementarias
que se exigio a las entidades bancarias. El nivel de liquidez y las bajas tasas de interés
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mantenidas la mayor parte del afio, junto a la inversién publica y las politicas redistri-
butivas, fue determinante para lograr el desempefo econémico del pais.*

Grafico 5 PIB a Precios Constantes y Tasa de Crecimiento
(En millones de bolivianos y en porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Instituto Nacional de Estadistica/(p) Preliminar.
(*) Estimacion realizada por el Instituto Nacional de Estadistica (INE)

3. Sector Fiscal

A diciembre de 2013, los ingresos del Sector Publico No Financiero alcanzan los Bs
104.020 millones donde los ingresos por la venta de hidrocarburos corresponden al
45,2% del total de ingresos percibidos en 2013, seguidos por los ingresos tributarios
que corresponde al 38,4% del total.

Por otra parte los Egresos del Sector Publico no Financiero a diciembre de 2013 alcan-
zan los Bs 103.817 millones, donde la cuenta de Bienes y Servicios representa un 29,8%
del total de Egresos, seguidos por la cuenta de Servicios Personales el cual representa
el 19.9%.

4 Banco Central de Bolivia, Informe de Politica Monetaria Enero 2014




Grafico 6 Ingresos y Egresos del Sector Publico no Financiero
(Expresado en millones de bolivianos)
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En el siguiente grafico se observa que a partir del aio 2006 existe un superavit del Sector
Puablico no Financiero, el cual alcanza a diciembre de 2013 a Bs 203,3 millones, este
superavit representa un saldo superavitario menor al registrado en 2008, 2010y 2012.

Grafico 7 Superavit (Déficit) del Sector Publico no Financiero
(Expresado en millones de bolivianos)
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4. Sector Monetario

El retiro de los impulsos monetarios a finales de la gestion pasada, ha mantenido las
tasas de interés en niveles bajos la mayor parte del 2013. Esta tendencia fue impulsada
por las menores presiones inflacionarias importadas, ligeros impactos de origen interno
por cambios en precios administrados y elevado Superavit Fiscal en el primer semestre
de este afo. Sin embargo, en el segundo semestre, frente a los choques inflacionarios
de oferta, el fuerte dinamismo de la actividad econémica y el mayor gasto publico
estacional, se dinamizé la colocacién de titulos y se incrementé las tasas de interés de
estos instrumentos de forma mas pronunciada. Sin dejar de velar por el balance entre
los objetivos de controlar la inflacion y consolidar el crecimiento econémico del pais®.

En cuanto a los Agregados Monetarios en Moneda Nacional (M1, M2 y M3), registraron
crecimientos interanuales mayores al de los Agregados Monetarios que incluyen Moneda
Extranjera (M1, M2 y M'3), esta tendencia refleja los avances en la bolivianizacién de la
economia. La brecha de crecimiento entre M1- M"1 y M2-M"2 se acorté debido a incre-
mentos de los depdsitos en Cajas de Ahorro y Depdsitos a la Vista en Moneda Extran-
jera. Por su parte, la brecha entre el crecimiento de M3 y M’3, aunque se redujo, sigue
siendo importante por la dinamica de la bolivianizacion de los Depésitos a Plazo Fijo. A
continuacién la evolucién mensual del comportamiento de los Agregados Monetarios.

Grafico 8 Evolucion de los Agregados Monetarios durante el 2013
Variaciéon 12 meses
(Expresado en Porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacion proporcionada por Banco Central de Bolivia (BCB)

5 Idem




64

Ademas de las Operaciones de Mercado Abierto y el incremento del Encaje Requerido
para depésitos en Moneda Extranjera, el BCB realizé esfuerzos significativos en magni-
tud e innovacién de instrumentos como la colocacién de Certificados de Depésito a las
Administradoras del Sistema Integral de Pensiones, la constitucion de Reservas Com-
plementarias que se exigi6é a las Entidades de Intermediacién Financiera con elevada
liquidez, las colocaciones directas al publico con la emisién de titulos BCB Aniversario y
Bonos Navidefios, y la ampliacién de facultades al Comité de Operaciones de Mercado
Abierto para incrementar la oferta semanal de titulos por encima de los lineamientos
en determinadas circunstancias. La implementacion de estos instrumentos contribuyé
a reducir la liquidez de forma rapida en los ultimos meses del afo, atenuando las pre-
siones y expectativas inflacionarias.

5. Sector Externo

5.1. Balanza Comercial

En la gestion 2013 la Balanza Comercial presenté un Superavit de $us 2.229 millones,
24,8% menos que el monto registrado en la gestién 2012, debido a un mayor dinamismo
de las importaciones, destacandose las compras en el exterior de bienes de capital e
intermedios para la industria boliviana.

Cuadro 1 Balanza comercial
(Expresado en millones de doélares estadunidenses)

Balanza comercial 2.964 2.229
Exportaciones FOB 8.358 11.233 11.496
Importaciones CIF® 7.927 8.269 9.267

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del BCB
(p): Preliminar
(1) Datos CIF Ajustado por alquiler de aeronaves y nacionalizaciéon de vehiculos importados en gestiones anteriores

En la gestién 2013, las exportaciones de bienes FOB alcanzaron a $us 11.496 millones,
registrando un crecimiento del 2,3% respecto al afio 2012. Este incremento fue impul-
sado por las mayores exportaciones de hidrocarburos y productos no tradicionales. Las
importaciones CIF alcanzaron los $us 9.267 millones, creciendo en un 12,1% mas en
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relacién al monto registrado en el 2012. El 78% de las importaciones esta representado
por bienes intermedios y de capital, los cuales son destinados principalmente a activi-
dades industriales de nuestro pais.

Grafico 9 Evolucion de Balanza Comercial de Bienes y Servicios
(Expresado en millones de dolares estadounidenses)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del Instituto Nacional de Estadistica
(1) CIF Ajustado por alquiler de aeronaves y nacionalizacion de vehiculos importados en gestiones anteriores
(p): Preliminar, datos a septiembre 2013

5.2. Reservas Internacionales Netas (RIN)

Al finalizar 2013 las RIN alcanzaron a $us 14.430 millones, en porcentaje del PIB repre-
sentan el 49% constituyéndose en las mas altas de la region latinoamericana, en térmi-
nos de importaciéon de bienes y servicios se situa en el segundo lugar después de Brasil
segun el Informe de Balanza de Pagos del BCB. El crecimiento registrado en el 2013 de
las RIN fue de 3,6% respecto a la gestion 2012, crecimiento menor al registrado en la
gestion pasada, cuando las RIN crecieron en 15,9% respecto al 2011.

Este menor crecimiento fue ocasionado por la realizacion de un aporte de $us 1.200
millones a la constitucion del Fondo para la Revolucién Industrial Productiva (FINPRO),
destinado al financiamiento de iniciativas productivas ($us 600 millones fueron transfe-
ridos a un fideicomiso mediante un aporte no reembolsable y los otros $us 600 millones
fueron otorgados como un crédito a 30 afos sin intereses). El crecimiento de las RIN
también se vio afectado por el impacto de la caida del precio del oro y las variaciones
cambiarias de las diferentes monedas con respecto al délar.
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Grafico 10 Composicién de las Reservas Internacionales Netas
del Banco Central de Bolivia
(Expresado en millones de délares estadunidenses)
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién proporcionada por Banco Central de Bolivia
Otros: Derechos Especiales de Giro (DEGs), Tramo de Reservas FMI, Convenios y otros Activos

6. Sistema Financiero

6.1. Obligaciones con el Publico

A diciembre de 2013, el total de las obligaciones con el publico del sistema financiero
llegd a $us 15.030 millones, mostrando un incremento del 17,7% respecto a la gestion
2012. El incremento en los depdsitos se debe a mayores Depésitos a Plazo Fijo de largo
plazo y depositos en caja de ahorro, principalmente en bolivianos®. Segun la Autoridad
de Supervisién del Sistema Financiero (ASFI) el periodo promedio de permanencia de

los depésitos a plazo fijo alcanza a 903 dias, manteniendo la tendencia ascendente de
los ultimos cinco anos.

El 83,3% del total de los depdsitos corresponde a la Banca Comercial, el 3,1% representan
a las Mutuales, los Fondos Financieros Privados representan el 9,3% y a las cooperativas
le corresponde el 4,4% del total de los Depdsitos del Publico.

6 Ver: Informe de Estabilidad Financiera a Diciembre 2013, BCB.
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Grafico 11 Evolucién de los Depésitos del Publico
(Expresado en millones de délares estadounidenses)
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero

6.2. Cartera de Créditos

La cartera de créditos alcanzé al cierre de 2013 la suma de $us 12.022 millones, la cual
presento un crecimiento de 19,2% respecto a la gestién 2012. El 79,6% del total de la
cartera de créditos se concentra en la banca comercial, 11,42% en las entidades espe-

cializadas en microfinanzas, 5,3% en las cooperativas de ahorro y crédito abiertas y el
3,7% en las mutuales de ahorro y préstamo.
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Grafico 12 Evolucion de la cartera de Créditos del Sistema Bancario
(Expresado en millones de délares estadounidenses)
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero

El portafolio de cartera exhibié un comportamiento heterogéneo por tipo de crédito.
Desde 2012 el microcrédito presentd las mayores tasas de crecimiento, aspecto que
refleja el dinamismo de la produccion y el gasto en la economia de los ultimos afios asi
como el mayor acceso de microempresas a los servicios financieros. En el Gltimo trimes-
tre de 2013 el crecimiento del crédito de vivienda disminuyé su dinamica, lo cual limita
posibles presiones sobre el sector inmobiliario. El crédito de consumo se dinamizé en
2013 y alcanzé tasas de crecimiento anuales superiores a 20% en el segundo trimestre
impulsadas por los bancos comerciales’.

6.3. Tasas de Interés

Las tasas pasivas en moneda nacional registraron incrementos en relacién a la gestion
pasada, siendo los incrementos mas significativos los registrados por las tasas de los
DPFs entre 31 y 30 dias pasando de 0,18% a 0,80% y los DPFs entre 91 y 180 dias que
pasaron de 1,26% a 3,01% entre diciembre 2012 y 2013. Por su parte, las tasas pasivas
en moneda extranjera continlan con una tendencia a la baja, para depdsitos en cajas
de ahorro la tasa de interés paso de 0,14% en 2012 a 0,07% en 2013.

7 Ver: Informe de Estabilidad Financiera, Diciembre 2013, BCB
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Grafico 13 Tasas de Interés Pasivas Anuales por Plazos en Moneda Nacional
(Expresado en porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero

Grafico 14 Tasas de Interés Pasivas Anuales por Plazos en Moneda Extranjera
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Respecto a las tasas de interés que pagan los prestatarios, éstas han disminuido levemente
en relacion al 2012, dependiendo del tipo de crédito y moneda. Es asi que para el sector
productivo la tasa varia entre 6,1% para crédito empresarial y 19,4% para microcrédito
en moneda nacional, en moneda extranjera la tasa esta entre 7% y 12,9%; para créditos
de vivienda la tasa disminuy6 de 8,1% en 2012 a 7,7% en 2013 para bolivianos y en
ddlares no tuvo mucha variacion con respecto al 2012, finalmente para el crédito de
consumo la tasa es de 16,7% en bolivianos y 10% en délares.

Grafico 15 Tasas de Interés Activas Anuales por Destino del Crédito
en Moneda Nacional
(Expresado en porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero
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Grafico 16 Tasas de Interés Activas Anuales por Destino del Crédito
en Moneda Extranjera
(Expresado en porcentajes)
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1. Bolsas de la Region

El crecimiento mundial avanzé a marcha lenta, los factores que impulsaron la activi-
dad estan cambiando y persisten los riesgos a la baja. China y un creciente numero
de economias de mercados emergentes estan dejando atras niveles maximos ciclicos.
Segun las proyecciones del Fondo Monetario Internacional, sus tasas de crecimiento se
mantendran muy por encima de las tasas de las economias avanzadas, pero por debajo
de los elevados niveles observados en los ultimos afios, por razones tanto ciclicas como
estructurales. El sistema financiero continuo fragmentado en la zona del euro y la deuda
publica se mantuvo en niveles altos en todas las principales economias avanzadas.

En este sentido, la mayoria de las economias desarrolladas continuaron enfrentandose
con el desafio de implementar politicas fiscales y monetarias adecuadas para enfrentar
las secuelas de la crisis financiera. Asimismo, varias economias emergentes, que ya tuvie-
ron una desaceleraciéon importante en los Ultimos afos, hallaron nuevas turbulencias
tanto domésticas como internacionales durante esta gestion.

La economia estadounidense sigue siendo el centro de los acontecimientos. La demanda
privada conservé la solidez, aunque el crecimiento se ha visto obstaculizado este afo
por una consolidacién fiscal excesiva. Los factores politicos generaron incertidumbre
en torno a la naturaleza y la magnitud del ajuste fiscal. En diciembre la Reserva Federal
anuncié que comenzara a replegar gradualmente las medidas de expansién cuantitativa,
noticia que ocasiond nuevas caidas en las primas por riesgo de la deuda publica de las
economias de la zona del euro golpeadas por la crisis.

En cuanto a las economias de mercados emergentes, las condiciones financieras se
mantuvieron mas dificiles desde los anuncios sorpresivos de mayo de 2013 sobre el
retiro paulatino del estimulo monetario en Estados Unidos, no obstante, a pesar de esta
coyuntura los flujos de capital no experimentaron salidas significativas. Los precios de las
acciones no se han recuperado del todo, los rendimientos de muchos bonos soberanos
han registrado subidas, y algunas monedas se han visto sometidas a presiones.

Bajo este escenario, los indices de la regién experimentaron en su mayoria caidas
en relacion al cierre de la gestion 2012. La caida mas significativa fue registrada por
el indice de la Bolsa de Valores de Lima con un 23,9% menos que al cierre del 2012,
seguido por el indice BOVESPA que registré una caida del 15,5% entre diciembre de
2012 y diciembre 2013. A continuacion se presenta un cuadro con el comportamiento
de los indices de la regién:
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Cuadro 1 Comportamiento de algunos indices de la Regién

Nombre del Variacion
indice 2012-2013

Argentina BURCAP 68,9%
Brasil BOVESPA -15,5%
Chile IGPA -13,5%
Colombia IGBC -11,2%
Ecuador ECU Index 8,8%
Perd IGBVL -23,9%
Venezuela IBC 480,5%

Fuente: Bloomberg y Bolsa de Quito

Por otro lado, el Mercado Integrado Latinoamericano (MILA) conformado por la Bolsa
de Valores de Colombia, la Bolsa de Comercio de Santiago y la Bolsa de Valores de Lima,
registro este afo una caida del 18,6% en su capitalizacion bursatil en relacion a la gestiéon
2012, acumulando $us 601,9 millones a diciembre de 2013. La participacion en el valor
de las compaiias al cierre de 2013 se distribuye de la siguiente manera; 44,2% para
Chile, 35,8% para Colombia y el 20% para las empresas emisoras del Peru. El volumen
transado en el MILA a lo largo de 2013 alcanzé los $us 75,5 millones.

Durante este afio, se realizaron seis nuevas emisiones y un ingreso en los mercados
MILA, llegando al cierre de 2013 a un total de 590 emisores. Desde su creacion, las
operaciones acumuladas a través del MILA alcanzaron $us 236,2 millones, con un total
de 5.130 operaciones, siendo los valores chilenos los que mas se transaron con $us 186
millones (78,8%), sequidos de los colombianos con un total de $us 36 millones (15,5%)
y de los peruanos con $us 13 millones (5,7 %).

Finalmente, dado que la Bolsa de México ha trabajado en toda la normativa exigida
por el MILA para alcanzar un marco homogéneo para el mercado de valores, se prevé
que esta bolsa ingrese al mercado integrado durante el primer semestre del préximo
ano, logrando que el MILA se convierta en el mercado mas importante de la region,
con una capitalizacion bursatil de $us 1,1 billones.



http://gestion.pe/noticias-de-capitalizacion-bursatil-30167?href=nota_tag

1.1. Montos negociados por bolsas de la region

De acuerdo al Informe Estadistico Mensual de la Federacién Iberoamericana de Bolsas
(FIAB) a diciembre 2013, la Bolsa Boliviana de Valores S.A. es la séptima bolsa de catorce
bolsas miembros de la FIAB, manteniendo el puesto que ocup6 al cierre de 2012.

Cuadro 2 Montos Negociados por Bolsas Iberoamericanas durante el ano 2013
(Equivalentes en millones de dolares estadounidenses)

Otros
Cuotas . mercados y
Bolsa FIC (2) .. Derivados productos
(4)

M&FBOVESPA 810.713,8 4.054,3 166,7 1.741.031,3 462.258,8 3.018.225,0

2 Santiago 46.846,1 1.048,0 194.429,0 - 828.465,5 1.070.788,6
3 Colombia 25.942,6 - 805.254,6  33.427,2 1,1 864.625,4
4 Mexico 168.329,3 1.309,9 183,9 51.390,2 9.026,3 230.239,7
5 Buenos Aires 3.362,0 - 49.165,8 - 13.206,0  65.733,8
6 Costa Rica 66,3 163,5 8.045,6 - 30917,6 39.193,0
7 Boliviana 3,0 106,0 8.181,0 - 1.393,9 9.683,9
8 Lima 4.897,6 9,3 790,3 - 88,4 5.785,6
9 Panama 153,4 226,6 4.414,8 - - 4.794,8
10 El Salvador 18,3 - 1.388,2 - 2.163,6 3.570,1
17 Republica - 70,9 2.942,9 . - 30138
Dominicana
12 Guayaquil 48,8 5,9 872,8 - 1.579,7 2.507,2
13 Quito 93,8 0,1 536,0 - 578,3 1.208,2
14 Caracas 165,7 - 10,6 - - 176,4
Fuente: FIAB

Nota: El presente cuadro no considera negociaciones con Acciones No Registradas en Bolsa
(1) Monto negociado en acciones, (2) Montos Operados en Cuotas de Participacion en Fondos de Inversién Cerrado, (3)
Valores efectivos operados a mediano y largo plazo, (4) Productos y mercados diversos (BBV: PGB, PGS y LTS)




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

Considerando sélo las negociaciones en Renta Fija, la Bolsa boliviana se mantuvo en la
misma posicion obtenida en la gestion 2012, situandose en el cuarto lugar de catorce
bolsas miembros de la FIAB.

Cuadro 3 Montos Negociados en Renta Fija por Bolsas
Iberoamericanas durante el afo 2013
(Equivalentes en millones de dolares estadounidenses)

“

1 Colombia 805.254,6
2 Santiago 194.429,0
3 Buenos Aires 49.165,8
4 Boliviana 8.180,0
5 Costa Rica 8.045,6
6 Panama 4.414,8
7 Republica Dominicana 2.942,9
8 El Salvador 1.388,2
9 Guayaquil 872,8
10 Lima 790,3
11 Quito 536,0
12 Mexico 183,9
13 BM&FBOVESPA 166,7
14 Caracas 10,6
Fuente: FIAB

Renta Fija: Valores efectivos operados a mediano y largo plazo
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2. Operaciones en Bolsa'

2.1. Monto Operado

Por cuarto afio consecutivo la Bolsa Boliviana de Valores S.A. bate record en volumenes
de montos operados. Durante la gestion 2013, se llegé a negociar $us 9.684 millones,
mostrando la importancia del Mercado de Valores en el contexto del desarrollo del
sistema financiero nacional.

En relacion al 2012, el monto operado crecié en 25,9%, incremento originado princi-
palmente en el crecimiento en mas del 100% en los montos operados en Depésitos a
Plazo Fijo ($us 731,8 millones de incremento), Cupones de Bonos ($us 569,9 millones de
incremento), y en Letras del Tesoro ($us 314,5 millones de incremento), el incremento
en la negociaciéon con estos valores se debe principalmente a que durante el 2013, al
igual que los ultimos anos, la alta liquidez continué en nuestro mercado, generando
una mayor demanda por instrumentos. Los valores de renta fija contindan siendo los
mas negociados en la Bolsa con el 98,8% de participacién.

1 Para las conversiones de los montos operados en ufvs y bolivianos a délares, se utilizé el tipo de cambio de oficial
del BCB vigente a la fecha de negociacion.
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Cuadro 4 Montos Operados en Bolsa
(Equivalentes en délares estadounidenses)

Part. % Part. %
Montos Operados “ 2012 “ 2013

Ruedo 7.684.700.357 99,9% 9.679.692.148 100,0%
Renta Fija 7.490.625.587 97,4% 9.570.670.064 98,8%
Bonos Bancarios Bursatiles 130.321.131 1,7% 369.449.536 3,8%
Bonos Largo Plazo 495.641.016 6,4% 501.070.446 5,2%
Bonos Municipales 1.739.491 0,0% 1.387.000 0,0%
Bonos del Tesoro 1.346.546.322 17,5% 1.550.470.984 16,0%
Cupones de Bonos 25.297.172 0,3% 595.216.063 6,1%
Depésitos a Plazo Fijo 4.369.861.219 56,8% 5.101.625.323 52,7%
Letras del Tesoro 1.033.227.755 13,4% 1.347.756.080 13,9%
Pagarés Bursatiles 57.071.782 0,7% 41.955.911 0,4%
Valores de Titularizacién 30.919.699 0,4% 61.738.721 0,6%
Renta Variable 194.074.770 2,5% 109.022.084 1,1%
Acciones 17.647.848 0,2% 3.014.751 0,0%
Cuotas de Fondos Cerrados 176.426.922 2,3% 106.007.333 1,1%
Mesa de Negociacion 4.088.999 0,1% 4.189.596 0,0%
Pagarés 4.088.999 0,1% 4.189.596 0,0%

Total operado en Bolsa 7.688.789.356 100,0% | 9,683,881,744 100,0%

2.2. Evolucion de las operaciones

En el siguiente grafico, se observa la evolucion de las operaciones durante la gestion
2013, el mayor monto operado fue registrado en el mes de diciembre, repunte origi-
nado por una mayor negociacién con DPFs y Bonos del Tesoro General de la Nacién.
Por otro lado, se observa que los niveles de las operaciones mensuales en Bolsa fueron
superiores a los $us 400 millones durante toda la gestion.
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Grafico 1 Evolucion Mensual del Monto Operado por Instrumento
durante el afio 2013
(Equivalentes en millones de ddlares estadounidenses)
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Las operaciones en la Bolsa con valores emitidos por el sector privado no financiero
(Bonos Corporativos, Pagarés, Valores de Titularizacién, Acciones y Cuotas de Participa-
cion) representaron el 7,4% del total negociado el 2013, mientras que los valores del
sector privado financiero (Bonos Bancarios y DPFs) representaron mas de la mitad del
total negociado en bolsa con el 56,5% y los valores del sector publico (Bonos Municipa-
les, Bonos, Letras y Cupones del TGN) el 36,1%, esta estructura en las operaciones fue
similar a la presentada la gestion pasada.

2.3. Volumen de Titulos Negociados y NUmero de Operaciones
2.3.1. Numero de Titulos Negociados
Respecto al volumen de titulos negociados en el Ruedo de la Bolsa, durante la ges-

tién 2013 se negocié una mayor cantidad de instrumentos en relacién al pasado afo.
En compraventa el nUmero de titulos negociados pasé de 6.976.908 en el afio 2012 a

Memoria Anual 2013 - Bolsa Boliviana de Valores S.A
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167.183.346 en el afio 2013, sufriendo un incremento de mas del 100%. Asimismo, la
cantidad de titulos negociados en reporto también registré un incremento superior al
100%, pasando de 8.129.779 titulos en el afio 2012 a 83.990.366 titulos transados en el
2013. A continuacion se muestra la evolucién mensual del niUmero de titulos negociados
en Bolsa durante este afo.

Grafico 2 Evolucion Mensual del Niumero de Titulos Negociados en Bolsa
por Tipo de Operacion
Gestion 2012 Vs. Gestion 2013
(En miles)
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2.3.2. Numero de Operaciones Negociadas

Al igual que el comportamiento del niumero de titulos negociados, el nUmero de Opera-
ciones negociadas en el Ruedo de la Bolsa también presenté un incremento en relaciéon
al 2012. En compraventa el niumero total de operaciones negociadas pasé de 9.695 en
2012 a 15.765 operaciones negociadas en el afio 2013, creciendo en 63%. En reporto
el niumero de operaciones negociadas en el afio pasé de 13.574 a 14.472 operaciones
entre el 2012 y 2013, registrando un incremento del 7%.
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Grafico 3 Evolucion Mensual del Nimero de Operaciones realizadas en Bolsa
por Tipo de Operacién
Gestion 2012 Vs. Gestion 2013
(En miles)
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2.4. Mercado Primario en Bolsa

En el Mercado Primario en Bolsa se negocian todos aquellos valores que por primera vez
son emitidos en el Mercado de Valores, muestra el financiamiento que cada empresa
emisora obtiene de la colocacion de sus valores, es decir la venta de los valores a los
inversionistas a través de los mecanismos de negociacién de la Bolsa.

Durante este aino, las operaciones en mercado primario bordean los $us 647 millones,
este monto representa una negociaciéon menor en 2,9% respecto a lo negociado en
el afno 2012 ($us 666 millones). Dentro de estas operaciones las mayores colocaciones
fueron registradas por los Bonos Corporativos emitidos por la empresa Transierra S.A.,
con el 21,3% del total colocado, seguida por las colocaciones de los Bonos Bancarios
Bursatiles del Banco de Desarrollo Productivo S.A.M. y de las Cuotas de Participaciéon
del Fondo de Inversion Cerrado Renta Activa Emergente, que representan el 11,5% y
el 6,3% de todos los valores colocados en Bolsa durante el 2013.
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De las emisiones en Renta Fija, el 52% del financiamiento empresarial se realizé a plazos
iguales o mayores a 5 aios, y el 68% de las emisiones fueron en moneda nacional. En
el grafico a continuaciéon se muestra a los emisores en Bolsa y los valores que colocaron
durante la gestién 2013.

Grafico 4 Colocacion de Valores en Mercado Primario en Ruedo durante el ano
por Emisor e instrumento
(Equivalentes en millones de dolares estadounidenses)
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Las caracteristicas de estas emisiones, especialmente en cuanto a plazos de emisién,
forma de pago de intereses y tasas de colocacién, se muestran en la Seccién 3.

2.5. Mercado Secundario en Bolsa

Las negociaciones en Mercado Secundario se realizan con valores ya emitidos, es decir
se negocian luego de la primera colocacion. Dada la liquidez en nuestro mercado, las
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negociaciones en mercado secundario durante el 2013 (compraventa renta fija, com-
praventa renta variable y operaciones en reporto) llegaron a $us 9.033 millones, 28,7%
mas que lo negociado la gestiéon pasada. Como se aprecia en el siguiente grafico, en
diciembre se registré el mayor monto operado, ya que en este mes se negocié un mayor
volumen en DPFs.

Grafico 5 Operaciones en Mercado Secundario durante el aiio 2013
(Equivalentes en millones de ddlares estadounidenses)
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2.6. Mesa de Negociacion PyME

La Mesa de Negociacion PyME, es un mecanismo de negociacion creado por la Bolsa
exclusivo para PyMEs mediante el cual este estrato empresarial puede acceder a un
financiamiento bursatil a través de la emisién de Pagarés en Mesa de Negociacién, los
cuales son emitidos para financiar capital de operaciones hasta un plazo de 270 dias.
Estos valores no necesitan de una calificacion de riesgo, sin embargo la norma exige
Estados Financieros de los dos ultimos afos auditados por una de las firmas registradas
en el Registro del Mercado de Valores de la entidad reguladora.

Este afio el monto operado en Mesa de Negociacion alcanzé $us 4,19 millones, 2,5%
mas que lo negociado en el 2012. Ameco Ltda. e Impresiones Quality S.R.L., fueron las
que mas financiaron sus operaciones con el 51,7% y 28,0% del total negociado, respec-
tivamente. A partir del mes de mayo de esta gestion, Gas & Electricidad S.A. ya no es
considerada dentro del estrato empresarial de la Pequefa y Mediana Empresa (PyME),
dado que el resultado del calculo de su indice PyME, muestra que ahora pertenece al
estrato empresarial de la Gran Empresa. A continuacién se presenta un cuadro com-
parativo con informacién sobre las negociaciones efectuadas en Mesa de Negociacién
PyME durante las gestiones 2012 y 2013.
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Cuadro 5 Operaciones en Mesa de Negociacion PyME
(Equivalentes en dolares estadounidenses)

Tasas de
Rendimiento
PYME indice| Estrato Monto | Monto Promedio
y PyME |Empresarial| 2012 | 2013 |Ponderadas 2013
0,78

Ameco Ltda. i Mediana 624.854 582.414 4,43% 5,88%

Gas & Electricidad | (5 0 qem 172,007  96.937 4,92% 4,92%

S.A.
BS - I-

Isrr;{pll_’esmnes Quality 51 Mediana 1.023.175 506.315 2,49% 4,92%

Quineathoods 0,29 Mediana - 11662 4,92% 4,92%

Company S.R.L.

Ameco Ltda. 0,78 Mediana  920.663 1.583.404 4,24% 5,55%

SGaAS &Electricidad | 15 Glande®  848.455 346.240 4,92%  4,92%
$us ngp{es'mes Quality 51 Mediana 299.894 667.697 2,00% 4,92%

Productos Ecolégicos

0,33 Mediana 150.000 210.262 5,40% 5,42%
Naturaleza S.A.

Quinoa Foods 0,29 Mediana  49.950 184.664 4,92% 540%
Company S.R.L.

(1) A partir del 24 de mayo de 2013, Gas & Electricidad S.A. ya no esta considerada dentro de la Clasificacion de
Pequefia y Mediana Empresa (PyME), el nuevo resultado del indice PyME, muestra que ahora pertenece al estrato
empresarial de la “Gran Empresa”. En este sentido, no podra emitir ni registrar nuevos pagarés en el Mecanismo de
Mesa de Negociacién. Esta determinacion no afecta los pagarés emitidos anteriormente por la Sociedad, los cuales
podran seguir negociandose en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

En cuanto a las tasas negociadas, la minima en délares registrada en el 2012 fue de
3,47%, mientras que para el 2013 fue de 2%, la maxima en délares registrada en el
2012 fue de 5,40%, mientras que este afno la maxima fue de 5,55%. En cuanto a las
negociaciones en bolivianos, la minima negociada en el 2012 fue de 4,43% y de 2,49%
para el 2013. Finalmente, la tasa maxima negociada en bolivianos pasé de 4,93% a
5,88% entre diciembre 2012 y diciembre 2013.
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2.7. Negociaciones por Tipo de Operacién, Moneda y Tasas de
Interés

2.7.1. Negociaciones por Tipo de Operacion

Existen tres tipos de operaciones que pueden realizarse en el Ruedo de la Bolsa, a con-
tinuacién se detalla brevemente cada una de ellas:

Operaciones en Compraventa: donde el valor pasa de un propietario a otro en forma
definitiva y con todos los derechos que otorga.

Operaciones en Reporto: operaciéon de compra o venta de un valor a un determinado
precio bajo el compromiso de revenderlos o recomprarlos segun corresponda, en un
plazo acordado con el reembolso del precio de venta original, mas un premio conve-
nido. Las operaciones de reporto sélo se pueden realizar con valores de renta fijay a
plazos no mayores a 45 dias.

Operacion de Cruce: operacion de compraventa o reporto donde un operador de bolsa
actua simultdaneamente como comprador y vendedor de un valor, pero por cuenta de
distintos inversionistas.

Los montos negociados en 2013 en operaciones de compraventa y reporto crecieron en
32,7% y 19,3% en relacién al 2012, respectivamente. La relacién entre ambas operaciones
mostré una tendencia similar respecto a la tendencia registrada en la gestion pasada,
ya que las operaciones en compraventa incrementaron su participaciéon pasando de
representar el 50% del total de las operaciones en el 2012 a representar el 52% en el
2013, esta variacion se debe principalmente a la alta liquidez que continua presente en
nuestro mercado. Mientras que las operaciones en reporto disminuyeron su participacion
pasando de 50% en el 2012 al 48% en el 2013, como se observa en el grafico siguiente.




88

Grafico 6 Relaciéon Anual por Tipo de Operacion en Ruedo
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2.7.2.Negociaciones por Moneda

Los instrumentos denominados en bolivianos (moneda nacional) fueron los mas nego-
ciados en la pasada gestion, mostrando una participacion del 79% del total operado
en Ruedo en el 2013 con valores de Renta Fija (compraventa y reporto), participacion
similar a la de la gestion 2012. La participacion de operaciones con instrumentos deno-
minados en moneda extranjera subié de 11,9% en el 2012, a 13,3% para el 2013. Las
operaciones con instrumentos denominados en UFV también registraron una subida,
pasando de representar el 6,3% del total operado en Ruedo en la gestién pasada a
representar el 7,6% de participacion para el 2013.




89

Grafico 7 Volumen operado en Ruedo Renta Fija por moneda
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En compraventa, las transacciones con instrumentos denominados en bolivianos, délares
y UFV mostraron crecimientos en relacion a la gestién 2012 de 30,8%, 37.9% y 355,8%
respectivamente. Mientras que las operaciones denominadas en mantenimiento de
valor cayeron en 91,4%. En conjunto, las operaciones con instrumentos denominados
en bolivianos y délares representan el 91,1% del total operado en compraventa.

Con respecto a las operaciones en reporto, las operaciones con instrumentos denominados
en bolivianos y délares registraron un crecimiento del 24,1% y 48,9% respectivamente,
mientras que las operaciones con instrumentos denominados en UFV cayeron en 21,9%.
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2.7.3. Tasa de Interés
Operaciones en Reporto

En los graficos siguientes, se observa que las tasas maximas de reporto en dodlares
hasta junio, en general fluctuaron alrededor del 0,9%, sin embargo a partir de julio, se
registré una leve recuperacion, siendo la fluctuacién de las tasas alrededor del 1,1%.
No obstante, la tasa maxima negociada en el afio fue de 3%. En cuanto a las tasas
minimas, se registra el mismo comportamiento, durante el primer semestre del afio
las tasas minimas fluctuaron alrededor de 0,5%, a partir del segundo semestre del afio
éstas fluctuaron alrededor del 0,7%, registrando una leve recuperacién. La tasa minima
negociada durante el aio fue de 0,3%.

Las tasas maximas en bolivianos registraron un comportamiento ascendente desde
inicios del afio hasta finales de junio, fluctuando alrededor del 2,2%, siendo la tasa
maxima para este periodo de 6%. Entre julio y agosto el comportamiento de las tasas
maximas nacionales registré una tendencia a la baja, para luego recuperarse hasta fina-
les del afio, registrando una tasa maxima para este periodo del 8%. Las tasas minimas
en bolivianos presentaron similar comportamiento que las tasas maximas durante el
primer semestre del afo, fluctuando alrededor del 0,8%, siendo la tasa mas baja del
0,1%. Para el segundo semestre las tasas minimas nacionales fluctuaron alrededor del
1,9%, siendo la tasa mas baja para este periodo del 0,9%. En cuanto a las tasas en UFV,
la cantidad de operaciones fue menor en comparacion a las registradas en dolares y
bolivianos. Tanto las tasas maximas como minimas no registraron niveles mayores al
0,5% y la tasa mas baja llego al -3,8%.

Grafico 8 Tasas Maximas y Minimas para Operaciones de Reporto en Délares
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Grafico 9 Tasas Maximas y Minimas para Operaciones de Reporto en Bolivianos

Grafico 10 Tasas Maximas y Minimas para Operaciones de Reporto en UFV
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Operaciones en Compraventa

En los graficos siguientes, se observa que las tasas maximas en compraventa en délares
menores e iguales a un aio en promedio fluctuaron alrededor del 2,8%. La tasa maxima
llego al 5,7%, mientras que la minima fue de 0,0%. En general la tendencia tanto de
las tasas maximas como minimas se mantuvo similar a lo largo del afo. En cuanto a las
tasas maximas en compraventa en délares mayores a un afio en promedio fluctuaron
alrededor del 2,4%. La tasa maxima llego al 5,3%, mientras que la minima fue de 0,5%,
en general la tendencia de las tasas maximas y minimas mantuvo un similar comporta-
miento a lo largo del afo.
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Grafico 11 Tasas Maximas y Minimas en Compraventa en délares para plazos
menores e iguales a 360 dias
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Grafico 12 Tasas Maximas y Minimas en Compraventa en doélares
para plazos mayores a 360 dias
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En los graficos siguientes se observa que las tasas maximas en compraventa en bolivia-
nos menores e iguales a un afno en promedio fluctuaron alrededor del 2,7%. La tasa
maxima llego al 6%, mientras que la minima fue de 0,2%, en general la tendencia de
las tasas maximas y minimas registré un comportamiento ascendente durante el afio. En
cuanto a las tasas maximas en compraventa en bolivianos mayores a un afio en promedio
fluctuaron alrededor del 4,1%. La tasa maxima llego al 7,7%, mientras que la minima
fue de 0,2%, en general la tendencia de las tasas maximas fue ligeramente creciente
durante el aflo, mientras que las tasas minimas mostraron una tendencia estable.
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Grafico 13 Tasas Maximas y Minimas en Compraventa en bolivianos
para plazos menores e iguales a 360 dias
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Grafico 14 Tasas Maximas y Minimas en Compraventa en bolivianos
para plazos mayores a 360 dias
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Finalmente, las negociaciones con tasas en compraventa en UFV, tanto para plazos
menores a 360 dias como a plazos mayores a un afio, registran un menor volumen de
operaciones en comparacion con las tasas negociadas en délares y en bolivianos. La
tasa maxima negociada a menos de un afo fue de 0,6%, mientras que la minima llego
al -3,8%. En cuanto a las tasas negociadas a plazos mayores a un afo, la tasa maxima
llego al 2,0% y la minima alcanzo el -4,5%.

Memoria Anual 2013 - Bolsa Boliviana de Valores S.A
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Grafico 15 Tasas Maximas y Minimas en Compraventa en UFV
para plazos menores e iguales a 360 dias
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Grafico 16 Tasas Maximas y Minimas en Compraventa en UFV

para plazos mayores a 360 dias
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2.8. Renta Variable y Capitalizacion de Mercado

El monto negociado con valores de renta variable fue de $us 109 millones, 43,8%
menos que lo registrado en el 2012. Dentro de estas operaciones, el 97,2% pertenece
a negociaciones con Cuotas de Participacion en Fondos de Inversion Cerrados ($us 106
millones), estructurados para apoyar al sector de la Micro, Pequeia y Mediana Empresa
(MiPyME) y a Sectores Estratégicos de nuestro pais.

La capitalizaciéon de mercado para acciones ordinarias (precio de mercado de las acciones
multiplicado por el nimero de acciones inscritas) al 31 de diciembre de 2013 fue de $us
4.720 millones, 7,1% mas respecto al cierre del 2012. Este incremento se explica por el
crecimiento del valor en libros de las empresas que tienen sus acciones inscritas en bolsa.
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3. Inscripciéon de Valores en la Bolsa Boliviana
de Valores S.A.?

3.1. Total Valores Inscritos

El monto total inscrito en Bolsa para el 2013 alcanzé la suma de $us 636,7 millones, 24%
menos que lo inscrito en la gestion 2012, compuesto principalmente por emisiones de
Bonos de Largo Plazo, que ascienden alrededor de $us 250,4 millones (39,3% respecto al
total inscrito) y por Bonos Bancarios Bursatiles que equivalen $us 212,3 millones (33,3%
respecto al total inscrito). A continuacién, se muestra un resumen de las emisiones ins-
critas en Bolsa durante las gestiones 2012 y 2013.

Cuadro 6 Montos Inscritos en Bolsa Gestiones 2012 y 2013
(Equivalentes en délares estadounidenses)

Instrumentos Var.%
2012-2013

Bonos Bancarios 71.428.571 212.307.289 197,2%
Bonos Largo Plazo 337.931.341 250.357.726 -25,9%
Pagarés Bursatiles 45.060.933 29.010.204 -35,6%
Valores de Titularizacién 25.874.636 48.104.956 85,9%
Total Renta Fija 480.295.481 539.780.175 12,4%
Cuotas de FIC 356.588.921 96.938.776 -72,8%
Acciones 991.254 - -100,0%
Total Renta Variable 357.580.175 96.938.776 -72,9%

2 Para las conversiones de los montos inscritos en bolivianos a dolares, se utilizé el tipo de cambio oficial del BCB

vigente a la fecha de inscripcién.
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Las emisiones de Bonos de Largo Plazo disminuyeron en 25,9% en comparacion con la
gestion pasada. Entre las empresas que emitieron Bonos de Largo Plazo se encuentran
Transierra S.A., Industrias Oleaginosas S.A. (IOL), Industrias de Aceite S.A. (IASA S.A)),
Sociedad Agroindustrial S.A. (Nutrioil S.A.), Gasy Electricidad S.A., Ferroviaria Oriental
S.A., Sociedad Boliviana de Cemento S.A. (Soboce), Bisa Leasing S.A., Fondo Financiero
Privado Ecofuturo S.A., BNB Leasing S.A. y Mercatil Investment Corparation S.A. (Merinco
S.A))

Las emisiones de Bonos Bancarios Bursatiles se incrementaron en un 197,2% en compa-
racion con la gestion pasada. Las Entidades Financieras que emitieron Bonos Bancarios
Bursatiles son: Banco de Desarrollo Productivo S.A.M., Banco Nacional de Bolivia S.A,,
Banco Solidario S.A., Banco para el Fomento a Iniciativas Econdmicas S.A., Banco Gana-
dero S.A., Banco de Crédito de Bolivia S.A. y el Banco Econémico S.A.

Por otra parte, Industrias de Aceite S.A. (IASA S.A.), Santa Cruz Securities S.A. Agencia de
Bolsa, Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa, Drogueria Inti S.A., Compafia Americana de
Construcciones S.R.L., Bisa S.A. Agencia de Bolsa y Fortaleza Leasing S.A. son las empre-
sas que realizaron emisiones de Pagarés Bursatiles. Las emisiones de Pagarés Bursatiles
alcanzaron una suma de $us 29 millones, 35,6% mas que lo inscrito la gestidén pasada.

En cuanto a las emisiones de Valores de Titularizacién de Contenido Crediticio, participa-
ron en el mercado de valores a través de procesos de titularizacién: Asociacién Crédito
con Educacion Rural (Crecer), Idepro Desarrollo Empresarial (IDEPRO) y la Cooperativa
Boliviana de Cemento, Industrias y Servicios COBOCE Ltda. El primer caso representa un
proceso de titularizacién por un monto de $us 24,8 millones y el segundo caso por un
monto de $us 5,8 millones, ambas son Asociaciones Civiles sin fines de lucro, cuyo giro
del negocio es el microcrédito. En el tercer caso, el monto de la titularizacién alcanza
a $us 17,5 millones. En comparacién con la gestidén pasada, las emisiones de Valores de
Titularizacion se incrementaron en 85,9%.

Este afno emitieron Cuotas de Participacién de Fondos de Inversion Cerrados los Fondos
de Inversién Agroquinua Union FIC y Acelerador de Empresas FIC por un monto de $us
96,9 millones. Sin embargo, se observa una disminucién en este tipo de emisiones de
72,9% comparado con el monto emitido durante la gestién 2012.

En cuanto al numero de emisores, en la gestion 2013 fueron veintinueve los emisores
que financiaron sus operaciones de corto plazo y de largo plazo a través de la emision
de valores en la Bolsa (veinticuatro empresas de forma directa, tres empresas a través
de procesos de titularizacion y dos Fondos de Inversiéon Cerrados), como se observa en
el siguiente grafico.
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Grafico 17 Montos Inscritos en Bolsa por Emisor durante el 2013
(Equivalentes en millones de ddlares estadounidenses)
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3.2. Plazo Promedio de las Emisiones

Como se observa en el siguiente grafico, el plazo promedio de las emisiones inscritas
en Bolsa ha ido creciendo desde el afio 1995 hasta el aino 2010. Sin embargo, para la
gestiones 2011, 2012 y 2013 las emisiones en Bolsa fueron en promedio de 6 y 7 afos.
Para las gestiones 2011 y 2012, las emisiones de Valores de Cuota de Fondos de Inver-
sion Cerrados representaron una gran parte de los montos emitidos, por lo que el plazo
del total de las emisiones en promedio se vio afectado a la baja. Para la gestion 2013,
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el plazo promedio de las emisiones se vio reducido por una caida en los plazos de las
emisiones de Bonos inscritas en Bolsa durante este afio.

Las empresas que acuden al mercado de valores pueden acceder a un financiamiento a
largo plazo, caracteristica que representa una ventaja competitiva para el mercado de
valores frente al sistema de financiamiento tradicional. Estos plazos s6lo son posibles
porgue tenemos un sistema de pensiones que permite el ahorro previsional a largo
plazo, convirtiéndose en la Unica fuente de financiamiento que posee el mercado de
valores para estos plazos.

Grafico 18 Plazo Promedio de las Emisiones en Bolsa
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3.3. Tasas de emision y de colocacion

Las tasas de emisién son aquellas tasas a las que un valor es ofrecido por primera vez en
el mercado, son las tasas que la empresa emisora se compromete a pagar a los inversio-
nistas. Debido a la liquidez existente durante los ultimos afios en nuestro mercado, surge
una alta demanda por los valores que son colocados por primera vez, ocasionando que
los operadores de bolsa mejoren las condiciones de compra, a través de una reduccién
en las tasas de colocacioén, lo que a su vez se traduce en un incremento en los precios
de los valores ofrecidos. La diferencia entre las tasas de emisién y colocacién representa
una ventaja para el emisor, ya que los recursos adicionales levantados del mercado
representan un ingreso extra para el emisor de los valores.

A continuacién se presentan las tasas de emisién y de colocacién registradas durante
la gestién 2013.




Cuadro 7 Tasas de Emision y Tasas de Colocacion durante el 2013

Tasas Tasas Garantia o
Moneda PR : o
Emision % | Colocacion % Cobertura

Bonos Bancarios Bursatiles
BDP | - Emisién 2, 3y 4

NFB-1-N1U-12 BOB 2,60 2,60 Quirografaria
NFB-1-N2U-12 BOB 2,80 2,80 Quirografaria
NFB-1-N3U-12 BOB 3,00 3,00 Quirografaria
Subordinados BancoSol |

BSO-N1U-13 BOB 5,50 4,10 Quirografaria
Subordinados BancoSol Il

BSO-N3U-13 BOB 6,00 6,00 Quirografaria
BancoSol - Emisiéon 3

BSO-1-N2U-13 BOB 5,00 4,58 Quirografaria
Banco FIE 1 - Emisién 3

FIE-1-N1A-13 BOB 3,20 3,20 Quirografaria
FIE-1-N1B-13 BOB 3,50 3,50 Quirografaria
BNB | - Emisiéon 1y 2

BNB-1-E1A-13 usD 1,75 1,55 Quirografaria
BNB-1-E1B-13 usD 3,25 3,06 Quirografaria
BNB-1-E2A-13 usD 2,25 1,96 Quirografaria
BNB-1-E2B-13 uUsD 2,75 2,60 Quirografaria
Subordinados BEC Il - Emision 1

BEC-2-N1U-13 BOB 6,50 6,22 Quirografaria
Subordinados Banco Ganadero |l

BGA-N1U-13 BOB 5,50 5,49 Quirografaria
Subordinados - Banco de Crédito S.A.

Emision 1

BTB-N1U-13 BOB DIF™M 6,71 Quirografaria

Bonos Largo Plazo
IOL | - Emision 2

IOL-1-E1A-13 usD 6,00 3,59 Quirografaria
IOL-1-E1B-13 usD 6,50 4,41 Quirografaria
IOL-1-E1C-13 usD 7,50 4,97 Quirografaria
IASA Il - Emisién 1y 2

FIN-3-E1U-13 usD 5,50 3,77 Quirografaria
FIN-3-N2U-13 BOB 5,50 - Quirografaria
BNB Leasing | - Emision 2

BNL-1-N1U-13 BOB 4,50 2,81 Quirografaria

99




“

Ferroviaria Oriental - Emisién 1y 2
EFO-1-E1A-13
EFO-1-E1B-13
EFO-1-E1C-13
EFO-1-N2A-13
EFO-1-N2B-13
EFO-1-N2C-13
Nutrioil | - Emision 1
NUT-1-N1A-13
NUT-1-N1B-13

Gas & Electricidad - Emision 1
GYE-1-N1A-13
GYE-1-N1B-13
GYE-1-N1C-13
GYE-1-N1D-13
GYE-1-N1E-13
GYE-1-N1F-13
GYE-1-N1G-13
Transierra | - Emision 1
TRA-1-E1U-13
Merinco - Emisién 1
MIN-1-E1U-13

Subordinados Ecofuturo 2 - Emision 1

FEF-2-N1U-13

Bisa Leasing Il - Emisién 1
BIL-3-N1A-13
BIL-3-N1B-13

Soboce VI - Emision 2
SBC-6-N1U-13

Pagarés Bursatiles

INTI Il - Emisién 1y 2
DIN-PB2-N1U
DIN-PB2-N2U

Bisa Bolsa Il - Emisiéon 8y 9
BIA-PB2-E8U

BIA-PB2-E9U

Fortaleza Leasing Il - Emisién 3y 4

100
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3,60
4,10
4,60
4,10
4,60
5,25

6,00
7,00
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4,50
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5,50
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5,85
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5,50
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6,00

2,60

3,50

1,80
1,80

Tasas
Colocacion

2,27
2,24
1,99
3,49
4,13
5,25

6,00
7,00

3,00
3,50
4,00
4,50
5,25
5,50
6,50

5,27

2,82

5,50

4,97
5,40

6,00

2,23

3,50

1,80
1,80

Garantia o
% Cobertura

Quirografaria
Quirografaria
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Quirografaria
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Quirografaria

Quirografaria
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FLE-PB2-N3U

FLE-PB2-N4U

SC Securities - Emision 4y 5
SZS-PB1-E4U

SZS-PB1-E5U

Ameco | - Emision 1
CAC-PB1-N1U

IASA Il - Emision 1y 2
FIN-PB2-E1U

FIN-PB2-E2U

Valores Unién Il - Emision 1
VUN-PB2-N1U

Valores de Titularizacién
Coboce - Bisa ST Flujos de Libre
Disponibilidad

CBT-TD-NU

Crecer - BDP ST 025
MID-TD-NA

MID-TD-NB

MID-TD-NC

MID-TD-ND

MID-TD-NE

IDEPRO - BDP ST 026
MII-TD-NA

MII-TD-NB

MII-TD-NC

MII-TD-ND

MII-TD-NE

MII-TD-NF

BOB

usbD
usbD

BOB

usD
usD

BOB

BOB

BOB
BOB
BOB
BOB
BOB

BOB
BOB
BOB
BOB
BOB
BOB

Tasas
Emision %
2,50
3,00

2,00
1,50

4,25

3,00
3,00

2,89

6,10

3,20
4,50
5,10
5,55
5,95

3,20
3,55
4,05
4,70
5,40
5,95

Tasas
Colocacion %

1,74
2,54

2,00
1,50

4,25

1,06
1,27

2,89

5,37

3,20
4,50
5,10
5,54
5,94

3,10
3,55
4,05
4,70
5,40
5,95

Garantia o
Cobertura

Quirografaria
Quirografaria

Quirografaria
Quirografaria

Quirografaria

Quirografaria
Quirografaria

Quirografaria

Coberturas

Coberturas
Coberturas
Coberturas
Coberturas
Coberturas

Coberturas
Coberturas
Coberturas
Coberturas
Coberturas
Coberturas

(1)Diferenciado: 6,25% durante los primeros diez afios y, a partir de los diez afios y un dia de 8,25%
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3.4. Renta Variable
3.4.1. Cuotas de Participacion

A continuacion se detallan las emisiones de Cuotas de Participacién de Fondos de Inver-
sion Cerrados registradas en Bolsa durante la gestiéon 2013, correspondientes al Fondo
de Inversion Cerrado Agroquinua Unién administrado por SAFI Unién S.A. y al Fondo
de Inversién Cerrado Acelerador de Empresas administrado por Fortaleza SAFI S.A.

Cuadro 8 Cuotas de Fondos de Inversion Inscritas en la Bolsa durante el aio
(Equivalentes en ddlares estadounidenses)

“m
Rlesgo

Agroquinua Uniéon Fondo de

Inversion Cerrado AQU-NTA-12 7.142.857 10.204

AQU-N1B-12 BOB  13.265.306 10.204 AAS3

Pl de Anjpre: FAE-N1U-13  BOB  76.530.612 51.020
Fondo de Inversion Cerrado

El primer Fondo, Agroquinua Unién FIC fue creado con el objeto de realizar inversio-
nes destinadas a impulsar la produccién de Quinua organica en el altiplano boliviano
mediante la inversion en empresas de constitucién u organizacién econémica Comuni-
taria, Privada, Social Cooperativa y/o Mixta, constituidas para el efecto, quienes a su vez
deberan implementar metodologias y/o tecnologias agrarias que permitan incrementar
la productividad por unidad de tierra bajo mecanismos medio ambientales.

Por su parte, el Fondo Acelerador de Empresas fue creado con el objeto de proveer
Capital Emprendedor a Empresas Dindmicas a través de la inversién en; (i) valores
representativos de Deuda Intermedia (Mezzanine) y de Deuda Senior — instrumentados
a través de Valores de Oferta Privada—, convertibles o no en participaciones de capital
en las empresas beneficiarias y (ii) participaciones de capital y en acciones emitidas por
las empresas beneficiarias.

3.4.2. Acciones

Durante el 2013, no se inscribieron nuevas emisiones de Acciones por Oferta Publica
Primaria.




3.5. Renta Fija

3.5.1. Bonos Corporativos

Durante la gestién 2013 se realizaron trece emisiones de Bonos de Largo Plazo, todas
bajo programas de emisiones. El monto total emitido ascendié a $us 250,4 millones, con
plazos que van de un afo a ocho afos. Todas las empresas se financiaron con garantia

quirografaria.

Las emisiones de Bonos de Largo Plazo representan el 39,3% del total de emisiones
inscritas en la Bolsa durante la gestion 2013. La emisidon mas significativa (54% del total
inscrito en Bolsa) esta representadas por la emisién de Bonos de Transierra S.A. por $us
135 millones, cuyo destino de los fondos recaudados fue para recambio de pasivos,
Capital de Inversiones y Capital de Operaciones de la empresa.

A continuacién, se describen algunas caracteristicas de los Bonos de Largo Plazo emi-

tidos en el 2013.

Cuadro 9 Caracteristicas de los Bonos Corporativos Inscritos en Bolsa durante el afo
(Equivalentes en dolares estadounidenses)

Fecha

Inscripcion

Total
Emitido

Valor
Nominal

Interés
Col. %

Garantia

Denomin.a_ci()n Cal. Plazo
de la En?|5|on/ Moneda .de (dias)
Serie Riesgo
IOL | - Emisién 2
IOL-1-E1A-13 usD A3 1.440
IOL-1-E1B-13 usD A3 1.800
IOL-1-E1C-13 usD A3 2.520
IASA Il - Emision 1y 2
FIN-3-E1U-13 usD AA2  2.160
FIN-3-E2U-13 BOB AA2  2.160
BNB Leasing | - Emisién 2
BNL-1-N1U-13  BOB AAA  1.800
Ferroviaria Oriental - Emisién 1y 2
EFO-1-E1A-13 usD AA3  1.080
EFO-1-E1B-13 usD AA3  1.440
EFO-1-E1C-13 usD AA3  1.800
EFO-1-N2A-13  BOB AA3  1.440
EFO-1-N2B-13 BOB AA3  1.800
EFO-1-N2C-13 BOB AA3  2.160
Nutrioil | - Emisién 1
NUT-1-N1A-13  BOB A2 2.160
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26-feb-13
26-feb-13
26-feb-13

06-mar-13
02-dic-13

02-abr-13

05-abr-13
05-abr-13
05-abr-13
10-may-13
10-may-13
10-may-13

22-may-13

24.900.000
8.500.000
11.400.000
5.000.000
27.609.329
20.000.000
7.609.329
3.335.277
3.335.277
8.539.359
1.000.000
1.000.000
1.000.000
1.895.044
1.895.044
1.749.271
24.781.341
8.746.356

1.000
1.000
1.000

10.000
1.458

1.458

10.000
10.000
10.000
1.458
1.458
1.458

1.458

6,00
6,50
7,50

5,50
5,50

4,50

3,60
4,10
4,60
4,10
4,60
5,25

6,00

3,59 Quirografaria
4,41 Quirografaria
4,97 Quirografaria

3,77 Quirografaria
- Quirografaria

2,81 Quirografaria

2,27 Quirografaria
2,24 Quirografaria
1,99 Quirografaria
3,49 Quirografaria
4,13 Quirografaria
5,25 Quirografaria

6,00 Quirografaria




Denominacion Cal. Fecha Total Valor Interés Interés
de la Emision/ | Moneda de y .. ves . Emi. Garantia

Serie Riesgo Inscripcion| Emitido | Nominal % Col. %
NUT-1-N1B-13 BOB A2 2.880 22-may-13 16.034.985 1.458 7,00 7,00 Quirografaria
Gas & Electricidad - Emision 1 7.448.980
GYE-1-N1A-13  BOB N-1 360 03-jun-13 663.265 1.458 3,00 3,00 Quirografaria
GYE-1-N1B-13 BOB AA3 720 03-jun-13 765.306 1.458 3,50 3,50 Quirografaria
GYE-1-N1C-13 BOB AA3 1.080 03-jun-13 908.163 1.458 4,00 4,00 Quirografaria

GYE-1-N1D-13  BOB AA3  1.440 03-jun-13 1.071.429 1.458 4,50 4,50 Quirografaria
GYE-1-N1E-13 BOB AA3  1.800 03-jun-13 1.183.673 1.458 5,25 5,25 Quirografaria
GYE-1-N1F-13 BOB AA3  2.160 03-jun-13 1.428.571 1.458 5,50 5,50 Quirografaria
GYE-1-N1G-13  BOB AA3 2520 03-jun-13 1.428.571 1.458 6,50 6,50 Quirografaria

Transierra | - Emisién 1 135.000.000
TRAEIU-13 USD  A47 2520 124un-13 135.000.000  1.000 585 527 Quirografaria
Merinco - Emisién 1 3.000.000
MIN-1-E1U-13 usD AA3  2.160 13-ago-13 3.000.000 1.000 4,50 2,82 Quirografaria
Subordinados Ecofuturo 2 - Emision 1 4.664.723
FEF-2-N1U-13 BOB A1l 2.880 22-ago-13 4.664.723 1.458 5,50 5,50 Quirografaria
Bisa Leasing Ill - Emision 1 6.122.449

BIL-3-N1A-13 BOB AAA 2520 09-sep-13 3.061.224 1.458 5,25 4,97 Quirografaria
BIL-3-N1B-13 BOB AAA 2880 09-sep-13 3.061.224 1.458 5,50 5,40 Quirografaria
Soboce VI - Emisién 2 4.956.268

SBC-6-N1U-13 BO 1.800 13-dic-13 4.956.268 1.458 6,00 Quirografaria

--_---_

3.5.2. Bonos Bancarios Bursatiles

Durante la gestién 2013, se realizaron doce emisiones de Bonos Bancarios Bursatiles,
ocho de ellas bajo programas de emisiones. El monto total emitido alcanzé la suma de
$us 212,3 millones, 197,2% mas que el monto emitido durante el 2012. El plazo minimo
emitido fue de dos afos y el maximo de quince afos. El 100% de las emisiones fueron
realizadas con garantias quirografarias.

La emisién mas representativa de Bonos Bancarios Bursatiles fue la registrada por el
Banco de Desarrollo Productivo S.A.M. por $us 74,3 millones (35% del total inscrito en
Bonos Bancarios Bursatiles). A continuacion, se describen algunas de las caracteristicas
de estos Bonos.
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Cuadro 10 Bonos Bancarios Bursatiles Inscritos en Bolsa durante el aino
(Equivalentes en ddlares estadounidenses)

Denominacion Cal.

dela Emision/ | Moneda | de | G50 TR e | Nominal Col. o Garantia
Serie Riesgo

Bonos Bancarios Bursatiles

BDP | - Emisién 2,3y 4 74.344.023

NFB-1-N1U-12 BOB AAA 1.800 11-ene-13 24.781.341 1.458 2,60 2,60 Quirografaria

NFB-1-N2U-12 BOB AAA 2.160 11-ene-13 24.781.341 1.458 2,80 2,80 Quirografaria

NFB-1-N3U-12 BOB AAA 2520 11-ene-13 24.781.341 1.458 3,00 3,00 Quirografaria

Subordinados BancoSol | 8.746.356

BSO-N1U-13 BOB AA1 2.520 21-feb-13 8.746.356 1.458 550 4,10 Quirografaria

Subordinados BancoSol Il 8.746.356

BSO-N3U-13 BOB AA2 2.700 05-nov-13 8.746.356 1.458 6,00 6,00 Quirografaria

BancoSol - Emision 3 23.323.615

BSO-1-N2U-13  BOB AAA 2880 02-abr-13 23.323.615 1.458 5,00 4,58 Quirografaria

Banco FIE 1 - Emisién 3 21.865.889

FIE-1-N1A-13 BOB AA1 1.080 23-may-13 14.577.259 1.458 3,20 3,20 Quirografaria

FIE-1-N1B-13 BOB AA1  1.620 23-may-13 7.288.630 1.458 3,50 3,50 Quirografaria

BNB | - Emisién 1y 2 49.800.000

BNB-1-E1A-13 usbD AAA 720 28-may-13 10.000.000 1.000 1,75 1,55 Quirografaria

BNB-1-E1B-13 usD AAA 1.800 28-may-13 14.900.000 1.000 3,25 3,06 Quirografaria

BNB-1-E2A-13 uUsD AAA 1.080 24-sep-13  10.000.000 1.000 2,25 1,96 Quirografaria

BNB-1-E2B-13 usD AAA 1440 24-sep-13  14.900.000 1.000 2,75 2,60 Quirografaria

Subordinados BEC Il - Emisién 1 5.072.886

BEC-2-N1U-13 BOB AA3 2.880 11-oct-13 5.072.886 146 6,50 6,22 Quirografaria

Subordinados Banco Ganadero |l 10.204.082

BGA-N1U-13 BOB AA3 2520 O01-oct-13  10.204.082 1.458 5,50 5,49 Quirografaria

Subordinados - Banco de Crédito S.A. - Emisién 1 10.204.082

BTB-N1U-13 BO A1 5400 11-nov-13 10.204.082 14.577 DIF™ 6,71 Quirografaria

--_---_

(1) 6,25% durante los primeros diez afios y, a partir de los diez afios y un dia de 8,25%

3.5.3. Valores de Titularizacion de Contenido Crediticio

Durante la gestién 2013 se realizaron tres emisiones de Valores de Titularizacién, el
monto total emitido alcanzé la suma de $us 48,1 millones, 85,9% mas que lo registrado
durante la gestion de 2012. Los plazos de emisién van desde 338 dias hasta los 7 aios.
A continuacion, se describen algunas de sus caracteristicas.
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Cuadro 11 Valores de Titularizacion Inscritos en Bolsa durante el ano
(Equivalentes en ddélares estadounidenses)

Denominacion Cal. < L
Total Valor . |Interés

izl En]isic’m/ e Inscripcion| Emitido | Nominal " | Col. % SETEIE
Serie Riesgo

Valores de Titularizacion

Coboce - Bisa ST Flujos de Libre Disponibilidad 17.492.711

CBT-TD-NU BOB Al 2.591 18-ene-13 17.492.711 146 6,10 5,37 Coberturas

Crecer - BDP ST 025 24.781.341

MID-TD-NA BOB N-1 347  25-jul-13 4.956.268 729 3,20 3,20 Coberturas

MID-TD-NB BOB A2 743  25-jul-13 4.956.268 729 450 4,50 Coberturas

MID-TD-NC BOB A2 1.109 25-jul-13 4.956.268 729 5,10 5,10 Coberturas

MID-TD-ND BOB A2 1.474 25-jul-13 4.956.268 729 5,55 5,54 Coberturas

MID-TD-NE BOB A2 1.839 25-jul-13 4.956.268 729 5,95 5,94 Coberturas

IDEPRO - BDP ST 026 5.830.904

MII-TD-NA BOB N-1 338 10-oct-13 583.090 729 3,20 3,10 Coberturas

MII-TD-NB BOB A3 728 10-oct-13 874.636 729 3,55 3,55 Coberturas

MII-TD-NC BOB A3 1.088 10-oct-13 1.457.726 729 4,05 4,05 Coberturas

MII-TD-ND BOB A3 1.448 10-oct-13 1.457.726 729 4,70 4,70 Coberturas

MII-TD-NE BOB A3 1.808 10-oct-13 874.636 729 5,40 5,40 Coberturas

MII-TD-NF 2.168 10-oct-13 583.090 5,95 5,95 Coberturas

--_---_

3.5.4. Pagarés Bursatiles

Durante el 2013 se realizaron doce emisiones de Pagarés Bursatiles, todas bajo programas
de emisiones. El monto total emitido fue de $us 29 millones, registrando una caida de
35,6% respecto al monto emitido durante la gestién 2012. Los plazos de emisién van
desde 196 dias hasta 360 dias. El 100% de las empresas se financiaron con garantias
quirografarias. A continuacion, se describen algunas de sus caracteristicas.
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Cuadro 12 Caracteristicas de los Pagarés Bursatiles Inscritos en Bolsa durante el afio
(Equivalentes en délares estadounidenses)

Denomin_af:i()n Cal. Plazo
de la Emision/ | Moneda| de

Serie Riesgo
Pagarés Bursatiles
INTIII - Emisidén 1y 2
DIN-PB2-N1U BOB N-1 360
DIN-PB2-N2U BOB N-1 360
Bisa Bolsa Il - Emision 8y 9
BIA-PB2-E8U usD - 360
BIA-PB2-E9U usD - 358
Fortaleza Leasing Il - Emisién 3y 4
FLE-PB2-N3U BOB N-1 360
FLE-PB2-N4U BOB N-1 360
SC Securities - Emisién 4y 5
SZS-PB1-E4U usD - 196
SZS-PB1-E5U usD - 360
Ameco | - Emision 1
CAC-PB1-N1U BOB N-1 360
IASA Il - Emisién 1y 2
FIN-PB2-E1U usD N-1 360
FIN-PB2-E2U usD N-1 360
Valores Unién Il - Emisién 1
VUN-PB2-N1U BO 360

(dias) | Inscripcién

25-ene-13
25-oct-13

30-ene-13
19-feb-13

08-feb-13
02-may-13

22-mar-13
28-jun-13

11-abr-13

31-jul-13
13-sep-13

04-sep-13

Total
Emitido

3.043.732
1.521.866
1.521.866
2.000.000
1.000.000
1.000.000
2.000.000
1.001.458
998.542
4.000.000
2.000.000
2.000.000
2.551.020
2.551.020
12.500.000
5.000.000
7.500.000
2.915.452
2.915.452

Valor
Nominal

146
146

1.000
1.000

1.458
1.458

1.000
1.000

146

10.000
10.000

Interés
Emi.
%

2,60

3,50

1,80
1,80

2,50
3,00

2,00
1,50

4,25

3,00
3,00

Interés
Col. %

2,23
3,50

1,80
1,80

1,74
2,54

2,00
1,50

4,25

1,06
1,27

Garantia

Quirografaria
Quirografaria

Quirografaria
Quirografaria

Quirografaria
Quirografaria

Quirografaria
Quirografaria

Quirografaria

Quirografaria
Quirografaria

9 Quirografaria

--_---_
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3.5.5. Valores Publicos

La Bolsa ofrece para estos Valores, liquidez a través del mercado secundario, dado que

su emision primaria la realiza directamente la Entidad Publica. En este sentido, los datos
expuestos a continuacion reflejan los montos inscritos en Bolsa para su negociaciéon en
mercado secundario. Como se aprecia en el cuadro siguiente los bonos y letras emitidos
en Subasta y Mesa de Dinero del Banco Central de Bolivia que se inscribieron en Bolsa
en total crecieron en 25%, en relacién a la gestién 2012. En cuanto a los Bonos emitidos
para las AFPs, no hubo emisiones registradas en bolsa para estos afos y la emisién de

Bonos y Letras registré un incremento del 8% y 27% respectivamente.
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Cuadro 13 Valores Estatales Inscritos en Bolsa
(Equivalentes en miles de dolares estadounidenses)

Bonos emitidos para las AFP
Bonos emitidos en Subasta y Mesa de Dinero del BCB  174.145  188.760 8%

Letras emitidas en Subasta y Mesa de Dinero del BCB 1.714.376 2.175.999 27%

Asimismo, el Banco Central de Bolivia en la gestién 2013, solicito la inscripcién de dos
Emisiones de “Certificados de Dep6sito” para su negociaciéon y cotizacion en mercado
secundario en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. En ese sentido, el Comité de Inscrip-
ciones procedioé con las autorizaciones respectivas de las emisiones que se inscribieron
bajo las siguientes caracteristicas.

Cuadro 14 Caracteristicas de los Certificados de Depésito Inscritos en Bolsa
(Equivalentes en dolares estadounidenses)

Moneda Fecha Total Valor Interés
Inscripcion Emitido Nominal | Emi. %
N000521324 14-jun-13 320.699.708 2,50

N000521347 22-nov-13 291.545.190

3.5.6. Depdsitos a Plazo Fijo

Las instituciones de intermediacion financiera realizan en forma directa la emisién pri-
maria de Depésitos a Plazo Fijo (DPFs), asimismo, inscriben en Bolsa todos sus DPFs con
la finalidad de brindarles liquidez a través del mercado secundario bursatil.

Durante el 2013, diecisiete instituciones de intermediacion financiera inscribieron sus
Certificados a Plazo Fijo por un monto equivalente a $us 1.541 millones, entre los que
se encuentran doce Bancos, cuatro Fondos Financieros Privados y una Cooperativa. En
relacion al 2012, el monto inscrito en DPFs cayé en 20,9%. A continuacion los montos
inscritos en DPFs durante el 2013 por entidad financiera.




Cuadro 15 DPFs Inscritos por Emisor durante los anos 2012 y 2013
(Equivalentes en millones de délares estadounidenses)

Monto Inscrito

Banco de Crédito S.A. 128 1 192 3
2 Banco Solidario S.A. 154,0 154,1
3 Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 180,9 145,1
4 Banco Econémico S.A. 151,0 134,5
5 FFP PRODEM S.A. 170,3 125,2
6 Banco Los Andes ProCredit S.A. 131,6 124,9
7 Banco para el Fomento a Iniciativas Econémicas S.A. 114,0 120,1
8 Banco Union S.A. 125,4 116,8
9 FASSIL FFP S.A. 204,9 112,7
10  Banco Nacional de Bolivia S.A. 159,6 103,9
11 ECO Futuro S.A. FFP 85,0 78,4
12 Banco Ganadero S.A. 118,2 48,8
13 Banco Fortaleza S.A. 45,6 35,9
14  Banco BISAS.A. 146,6 23,6
15  Fondo de la Comunidad S.A. FFP 19,1 13,8
16  Coop. Jesus Nazareno Ltda 14,3 8,7
17 Banco Do Brasil S.A. - 2,2

Total Inscrito 1.948,7 m

3.5.7. Valores en Mesa de Negociaciéon
En la gestion 2013, el Comité de Inscripciones de la Bolsa autorizé la ampliacion del
Margen de Endeudamiento de la Sociedad Impresiones Quality S.R.L. hasta el monto

de $us 940 mil.

Los margenes de Endeudamiento autorizados para las PyMEs que se encuentran ins-
critas como Participantes en Mesa de Negociacién, se muestran en el cuadro siguiente:
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Cuadro 16 Margenes de Endeudamiento autorizados
Gestiones 2012-2013
(Equivalentes en dolares estadounidenses)

Margen de Endeudamiento

Ameco S.R.L. 1.423.000 1.423.000
Gas & Electricidad S.A. 740.000 740.000
Impresiones Quality S.R.L. 850.000 940.000
Merinco S.A. 1.000.000 -
Productos Ecolégicos Naturaleza S.A. 330.000 330.000
Quinoa Foods Company S.R.L. 250.000 250.000

Finalmente, en el mes de noviembre 2013, el Comité de Inscripciones de la BBV autorizé
la cancelacién de la cotizaciéon de los Pagarés emitidos por Merinco S.A. en Mesa de
Negociacién de la Bolsa, en razén de la solicitud de Retiro Voluntario presentado por
el Emisor.

4. Valores Vigentes en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.2

4.1. Renta Fija

Al 31 de diciembre de 2013, diez empresas tienen emisiones de Bonos Bancarios Bursa-
tiles en el mercado de valores por $us 482 millones, este monto es mayor en un 74,2%
con relacién al monto vigente en Bonos Bancarios Bursatiles a diciembre 2012. A este
incremento, le sigue el monto vigente registrado por las veintisiete empresas que tienen
emisiones de Bonos de Largo Plazo en el mercado de valores por $us 1.168,6 millones,
18,2% mas que el monto registrado durante la pasada gestién. El monto vigente regis-
trado en Valores de Titularizacién (14 Patrimonios Auténomos), asciende a $us 281,5

3 Para las conversiones de los montos vigentes en ufvs y bolivianos a ddlares, se utilizé el tipo de cambio oficial del
BCB vigente al 31 de diciembre de 2013.
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millones, este monto crecié en relacion a la gestion pasada en 8,8%. Sin embargo, el
monto vigente registrado por las siete empresas que tienen emisiones en Pagarés Bur-
satiles registré una caida del 40,8% respecto a la gestion 2012.

En cuanto al financiamiento a las PyMEs, el monto vigente en Pagarés en Mesa de
Negociacion también registré una caida llegando a $us 2,9 millones, 6,4% menos que
el monto registrado al 31 de diciembre de 2012.

Respecto a Bonos y Letras del Tesoro, el monto vigente en bolsa llegé a los $us 4.866,4
millones, registrando un incremento del 2,6% en relacién al cierre de la gestion pasada.
Los Bonos vigentes del Gobierno Municipal de La Paz se mantuvieron en $us 12 millones
al cierre del 2013.

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

Cuadro 17 Valores de Renta Fija Vigentes en Bolsa al 31 de diciembre de 2013
(Equivalentes en délares estadounidenses)

I. Valores emitidos por el Sector Privado 1.959.988.122 | 28,66%

I.I. Bonos Bancarios Bursatiles 481.970.358 7,05%
Banco Econémico S.A. 7.072.886 0,10%
Banco Ganadero S.A. 14.354.615 0,21%
Banco Solidario S.A 101.603.499 1,49%
Banco de Crédito de Bolivia S.A. 10.204.082 0,15%
ECO Futuro S.A. FFP 3.962.099 0,06%
Banco FIE S.A. 118.075.802 1,73%
Banco de Desarrollo Productivo S.A.M. 136.297.376 1,99%
Banco Nacional de Bolivia S.A. 53.800.000 0,79%
Banco Los Andes Procredit S.A. 35.000.000 0,51%
Fondo Financiero Privado Fassil S.A. 1.600.000 0,02%
I.Il. Bonos a Largo Plazo 1.168.635.757 17,09%
BISA Leasing S.A. 18.755.102 0,27%
BNB Leasing S.A. 8.000.000 0,12%
COBEE S.A. 38.788.540 0,57%
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I. Valores emitidos por el Sector Privado 1.959.988.122 | 28,66%

Drogueria Inti S.A.

Ferroviaria Oriental S.A.

ELFEC S.A.

Electricidad de La Paz S.A.

ECO Futuro S.A. FFP

Industrias de Aceite S.A.

Fondo Financiero Privado Fassil S.A.
Gas & Electricidad S.A.

Sociedad Agroindustrial Nutrioil S.A.

Pil Andina S.A.

SOBOCE S.A.

Telecel S.A.

Toyosa S.A.

Ameco Ltda.

Caisa S.A. Agencia de Bolsa
Fancesa S.A.

Ferroviaria Andina S.A.
Gravetal Bolivia S.A.
Guaracachi S.A.

Industrias Oleaginosas S.A.
Merinco S.A.

Transierra S.A.

YPFB Transporte S. A.
Ingenio Sucroalcoholero Aguai S.A.
I.IIl. Pagarés Bursatiles
Ameco Ltda.

Drogueria Inti S.A.
Fortaleza Leasing S.A.
Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa
Bisa S.A. Agencia de Bolsa
Industrias de Aceite S.A.

5.258.287
8.539.359
23.702.781
61.163.879
14.664.723
57.326.531
3.935.860
7.117.347
24.781.341
34.256.560
60.218.659
177.446.020
8.163.265
1.811.200
2.900.000
7.143.455
3.000.000
60.000.000
39.986.000
36.637.500
3.000.000
135.000.000
69.251.274
257.788.075
25.037.289
2.551.020
3.043.732
1.997.085
2.915.452
1.910.000
12.500.000

0,08%
0,12%
0,35%
0,89%
0,21%
0,84%
0,06%
0,10%
0,36%
0,50%
0,88%
2,59%
0,12%
0,03%
0,04%
0,10%
0,04%
0,88%
0,58%
0,54%
0,04%
1,.97%
1,01%
3,77%
0,37%
0,04%
0,04%
0,03%
0,04%
0,03%
0,18%
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I. Valores emitidos por el Sector Privado 1.959.988.122 | 28,66%

Santa Cruz Securities S.A. Agencia de Bolsa
I.IV. Pagarés en Mesa de Negociacién
Compania Americana de Construcciones S.R.L.
Gas & Electricidad S.A.

Impresiones Quality S.R.L.

Productos Ecolégicos Naturaleza S.A.

Quinoa Foods Company S.R.L.

I.V. Valores de Contenido Crediticio

Patrimonio Auténomo Coboce - Bisa ST Flujos de Libre
Disponibilidad de Ventas Futuras

Patrimonio Auténomo Coboce - Bisa ST Flujos de Ventas
Futuras 002

Patrimonio Auténomo HIDROBOL-NAFIBO 016
Patrimonio Autonomo Microcrédito IFD - BDP ST 022
Patrimonio Auténomo Microcrédito IFD - BDP ST 023
Patrimonio Autonomo Microcrédito IFD - BDP ST 021
Patrimonio Auténomo Microcrédito IFD - Nafibo 017
Patrimonio Auténomo Microcrédito IFD - BDP ST 025
Patrimonio Autéonomo Microcrédito IFD - BDP ST 026
Patrimonio Auténomo Concordia-Nafibo 004
Patrimonio Auténomo Liberty - Nafibo 009
Patrimonio Auténomo Sinchi Wayra - Nafibo 015
Patrimonio Auténomo Sinchi Wayra - NAFIBO 010
Patrimonio Auténomo INTI NAFIBO 006

Il. Valores Publicos 4.878.354.592

2.179.493.167
1.265.452.679
1.421.408.746

Bonos TGN -AFP y Otros
Bonos TGN Subasta
Letras TGN Subasta

Gobierno Municipal de La Paz

Total Valores Vigentes 6.838.342.714

120.000
2.871.726
1.260.402

378.177

878.484

180.000

174.664

281.472.992

16.014.402

27.897.321

71.645.045
16.618.076
3.206.997
7.010.113
2.148.320
24.161.808
5.758.017
53.526
13.000.000
46.231.995
45.655.560
2.071.811

12.000.000

0,00%
0,04%
0,02%
0,01%
0,01%
0,00%
0,00%
4,12%

0,23%

0,41%

1,05%
0,24%
0,05%
0,10%
0,03%
0,35%
0,08%
0,00%
0,19%
0,68%
0,67%
0,03%

31,87%
18,51%
20,79%

0,18%




Grafico 19 Valores de Renta Fija Vigentes por emisor e instrumento
Sector Privado al 31 de diciembre de 2013
(Equivalentes en millones de ddlares estadounidenses)

M Pagarés Bursatiles

[ Bonos Bancarios Bursatiles

Ingenio Sucroalcoholero Aguai S.A.
Telecel S.A.

Banco de Desarrollo Productivo S.A.M.
Transierra S.A.

Banco FIE S.A.

Banco Solidario S.A
HIDROBOL-NAFIBO 016

Industrias de Aceite S.A.

YPFB Transporte S. A.

Electricidad de La Paz S.A.

SOBOCE S.A.

Gravetal Bolivia S.A.

Banco Nacional de Bolivia S.A.
Sinchi Wayra - Nafibo 015

Sinchi Wayra - NAFIBO 010
Guaracachi S.A.

COBEE S.A.

Industrias Oleaginosas S.A.

Banco Los Andes Procredit S.A.

Pil Andina S.A.

COBOCE-Bisa ST Flujos de Ventas Futuras 002
Sociedad Agroindustrial Nutrioil S.A.
Microcrédito IFD - BDP ST 025
ELFEC S.A.

BISA Leasing S.A.

ECO Futuro S.A. FFP

Microcrédito IFD - BDP ST 022
COBOCE-Bisa ST Flujos de Ventas
Banco Ganadero S.A.

Liberty - Nafibo 009

Banco de Crédito de Bolivia S.A.
Ferroviaria Oriental S.A.

Drogueria Inti S.A.

Toyosa S.A.

BNB Leasing S.A.

Gas & Electricidad S.A.

Fancesa S.A.

Banco Econémico S.A.

Microcrédito IFD - BDP ST 021
Microcrédito IFD - BDP ST 026
Ameco Ltda.

Fondo Financiero Privado Fassil S.A.
Microcrédito IFD - BDP ST 023
Ferroviaria Andina S.A.

Merinco S.A.

Valores Union S.A. Agencia de Bolsa
Caisa S.A. Agencia de Bolsa
Microcrédito IFD - Nafibo 017

INTI NAFIBO 006

Fortaleza Leasing S.A.

Bisa S.A. Agencia de Bolsa
Impresiones Quality S.R.L.

Productos Ecologicos Naturaleza S.A. |0,2
Quinoa Foods Company S.R.L. |0,2
Santa Cruz Securities S.A. Agencia de Bolsa 0,12
Concordia-Nafibo 004 ‘0.05
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4.1.1. Depositos a Plazo Fijo

Al cierre de 2013, el monto vigente en DPFs en la Bolsa fue de $us 4.937 millones, el
61% de este total esta representado por los DPFs emitidos por los Bancos Solidario S.A.,
Mercantil Santa Cruz S.A., Nacional de Bolivia, Banco de Crédito S.A., Unién S.A., Banco
FIE S.A. y el Fondo Financiero Privado PRODEM S.A. En relacién a la gestion pasada el
monto vigente en DPFs creci6 en 15,9%. En el siguiente cuadro se presenta los montos
vigentes en Bolsa en DPFs por Entidad Financiera.

Cuadro 18 DPFs Vigentes en Bolsa por Instituciéon Financiera
al 31 de diciembre de cada ano
(Equivalentes en millones délares estadounidenses)

Monto Vlgente

Banco Solidario S.A. 412 483
2  Banco de Crédito S.A. 360 460
3 Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 380 450
4  Banco Nacional de Bolivia S.A. 394 428
5 Banco Unién S.A. 309 407
6 Banco para el Fomento a Iniciativas Econémicas S.A. 355 402
7  FFP PRODEM S.A. 304 381
8 Banco BISAS.A. 411 377
9  Banco Econ6émico S.A. 284 377
10  Banco Los Andes ProCredit S.A. 291 340
11 Banco Ganadero S.A. 237 237
12 FASSIL FFP S.A. 254 230
13 ECO Futuro S.A. FFP 132 183
14  Banco Fortaleza S.A. 79 110
15 Fondo de la Comunidad S.A. FFP 24 36
16 Coop. Jesus Nazareno Ltda 32 30
17  Banco Do Brasil S.A. 2 4

fovigome a0 4z




4.2. Renta Variable

Al 31 de diciembre de 2013, treinta y nueve empresas tienen sus Acciones vigentes en
el mercado de valores por $us 1.779 millones (Acciones Ordinaria y Preferentes), este
monto es mayor en un 8,2% con relacién al monto vigente en Acciones a diciembre 2012.

A continuacioén se presenta un cuadro con el resumen de los montos vigentes en accio-
nes por sector y emisor.

Cuadro 19 Acciones Vigentes en Bolsa por Sector
y Emisor al 31 de diciembre de 2013
(Equivalentes en miles délares estadounidenses)

Sector / Emisor Monto Vigente

Acciones Ordinarias

Agroindustria 2.905
Bodegas y Vifledos de La Concepcién S.A. 2.905
Bancos 469.011
Banco Ganadero S.A. 36.664
Banco Bisa S.A. 147.089
Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 106.688
Banco Nacional de Bolivia S.A. 95.535
Banco Solidario S.A 50.434
Banco Fortaleza S.A. 23.849
Banco de Desarrollo Productivo S.A.M. 8.751
Distribucién de Energia Eléctrica 51.267
Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Oruro S.A. 3.352
Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A. 19.825
Electricidad de La Paz S.A. 28.089
Fondos Financieros Privados 34.379
Fondo Financiero Privado ECOFUTURO S.A. FFP 16.544
Fondo Financiero Privado Fassil S.A. 17.835

Generacion de Energia Eléctrica 317.264
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Sector / Emisor Monto Vigente

Empresa Eléctrica Corani S.A. 45.838
Empresa Eléctrica Guaracachi S.A. 48.955
Empresa Eléctrica Valle Hermoso S.A. 222.472
Industria 33.665
Plasmar S.A. 5.004
Sociedad Boliviana de Cemento S.A. 28.661
Petroleras 430.595
YPFB Andina S.A. 195.911
YPFB Chaco S.A. 234.684
Seguros 56.613
Alianza Cia. de Seguros y Reaseguros S.A. E.M.A. 5.506
Alianza Vida, Seguros y Reaseguros S.A. 2.624
BISA Seguros y Reaseguros S.A. 8.274
Compaiiia de Seguros y Reaseguros Fortaleza S.A. 2.852
Latina Seguros Patrimoniales S.A. 2.274
La Vitalicia Seguros y Reaseguros de Vida S.A. 23.176
Nacional Vida Seguros de Personas S.A. 5.206
Seguros Provida S.A. 4.611
Seguros lllimani S.A. 2.090
Servicios 15.471
Sociedad Hotelera Los Tajibos S.A. 11.079
Tecnologia Corporativa TCORP S.A. 1.088
Empresa de Ingenieria y Servicios Integrales Cochabamba S.A. 3.304
Servicios Financieros 3.863
BISA Leasing S.A. 2.478
Almacenes Internacionales S.A. (RAISA) 1.385
Transmision de Energia Eléctrica 52.806

Transportadora de Electricidad S.A. 52.806
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Sector / Emisor Monto Vigente

YPFB Transporte S. A. 253.425
Ferroviaria Oriental S.A. 33.484
Empresa Ferroviaria Andina S.A. 19.278

Total Acciones Ordinarias 1.774.026

Acciones Preferentes

Bodegas y Vifiedos de La Concepcion S.A. 83

Hidroeléctrica Boliviana S.A. 4.019

Compafiia de Seguros y Reaseguros Fortaleza S.A. 508
Total Acciones 1.778.636

Por otro lado, al 31 de diciembre de 2013 existen dieciséis Fondos de Inversion Cerrados
gue mantienen $us 603 millones en Cuotas de Participacion, 17,2% mas en relacion al
monto vigente registrado al cierre de la gestion pasada, como se observa en el cuadro
siguiente.

Memoria Anual 2013 - Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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Cuadro 20 Cuotas de Participacion Vigentes en Bolsa al 31 de diciembre de 2013
(Equivalentes en miles délares estadounidenses)

Fondo de Inversiéon Cerrado Monto Vigente

Cuotas de Participacion

Fondos denominados en Bolivianos 547.483
Agroperativo Fondo de Inversién Cerrado 28.397
Acelerador de Empresas Fondo de Inversién Cerrado 30.612
PYME Progreso Fondo de Inversion Cerrado 27.257
Fortaleza PYME Fondo de Inversién Cerrado 42.153
Impulsor Fondo de Inversién Cerrado 83.673
Fondo de Microfinancieras FIC - MICROFIC 18.222
Microfinanzas - Fondo de Inversion Cerrado 49.122
Proquinua Unién Fondo de Inversion Cerrado 37.070
Propyme Unién Fondo de Inversion Cerrado 61.224
Renta Activa PYME Fondo de Inversiéon Cerrado de Capital Privado 32.070
Sembrar Alimentario Fondo de Inversién Cerrado 68.805
Sembrar Micro Capital Fondo de Inversién Cerrado 68.878
Fondos denominados en Doélares 55.420
MSC Estratégico Fondo de Inversion Cerrado 9.340
Internacional Fondo de Inversiéon Cerrado 11.080
Fondo de Inversién Cerrado Fortaleza Factoring Internacional 10.000
Gestion Activa Fondo de Inversion Cerrado 25.000

Total Vigente en Cuotas de Participacion 602.903
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5. Agencias de Bolsa y Sociedades de Titularizacion

5.1. Agencias de Bolsa

Durante el 2013, la Agencia de Bolsa que mas transacciones realizé (total compraventa
y reporto) fue Santa Cruz Securities S.A., llegando a tranzar un monto equivalente a
$us 4.324 millones. La Agencia de Bolsa que mas operaciones realiz6 en renta variable
también fue Santa Cruz Securities S.A., que llegd a transar el equivalente a $us 92,5
millones. En cuanto a la Agencia de Bolsa que mas transacciones realizé en el mecanismo
de Mesa de Negociaciéon PyME, se encuentra BNB Valores S.A., con un total de $us 4,3
millones en transacciones, tal como se aprecia en el siguiente cuadro.

Cuadro 21 Montos Negociados por Agencia de Bolsa compradora
y vendedora durante el afio

Total

e
negociado ($us) | negociado ($us) | negociado ($us)
Compraventa
SZS 1.286.988.667 1.184.459.884 2.471.448.551 1
CAl 739.117.863 868.513.145 1.607.631.008 2
PAN 750.890.956 653.460.246 1.404.351.202 3
SUD 423.266.866 548.519.626 971.786.492 4
CBA 421.855.489 427.955.511 849.811.000 5
BIA 438.810.301 298.432.768 737.243.069 6
NVA 301.306.652 343.814.793 645.121.445 7
VUN 249.491.674 392.380.096 641.871.770 8
MIB 359.700.517 253.892.916 613.593.433 9
fowlGenera | | | osmawsn
Reporto

SZS 686.335.272 1.166.007.277 1.852.342.549 1
CAl 144.614.343 1.453.448.568 1.598.062.911 2
VUN 447.636.122 672.698.013 1.120.334.135 3
BIA 425.251.691 494.501.660 919.753.351 4
NVA 529.482.106 351.291.119 880.773.225 5
PAN 673.151.947 119.763.723 792.915.670 6
CBA 712.165.845 47.773.127 759.938.972 7




Agenaa

Comprador

Vendedor

Total

Monto Monto Monto
negociado ($us) | negociado ($us) | negociado ($us)

SZS
CAl
PAN
VUN
SUbD
BIA
CBA
NVA

SZS
PAN
CAl
MIB
BIA
SUD
NVA

648.833.083
331.770.672

96.643.216
197.114.377

Compraventa y Reporto

1.973.323.938
883.732.206
1.424.042.903
697.127.796
1.072.099.949
864.061.992
1.134.021.334
830.788.758
691.471.189

2.350.467.161
2.321.961.713
773.223.969
1.065.078.109
645.162.842
792.934.428
475.728.638
695.105.912
451.007.293

Renta Variable

30.843.060
65.027.654

5.530.330
7.144.247

306.489
170.305

61.620.610
4.393.780
30.612.245
6.994.081
766.657
2.914.393
844.566
875.752

745.476.299
528.885.049

4.323.791.099
3.205.693.919
2.197.266.872
1.762.205.905
1.717.262.791
1.656.996.420
1.609.749.972
1.525.894.670
1.142.478.482

92.463.670
69.421.434
30.612.245
12.524.411
7.910.904
2.914.393
1.151.055
1.046.057

00 N o U1 A W N = ILOW\IO\U’I-hWN—\

Mesa de Negociacién

NVA
VUN

2.095.236
1.884.098
210.262

2.165.818
1.813.515
210.262

4.261.054
3.697.613
420.524
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En cuanto al instrumento mas negociado por las Agencias de Bolsa, se observa en el
siguiente cuadro, que las transacciones con los DPFs representan mas de la mitad de lo
tranzado en compraventa y en reporto, 53,9% y 52,7%, respectivamente. La Agencia
de Bolsa que mas transacciones realizé en compraventa con DPFs durante el aio fue
Santa Cruz Securities S.A. Agencia de Bolsa, que negocié un total de $us 1.181 millo-
nes en DPFs. En reporto, la Agencia de Bolsa CAISA S.A. fue la que mas transacciones
realizé con DPFs, llegando a tranzar $us 1.202 millones en DPFs. Los instrumentos mas
negociados después de los DPFs para operaciones en Compraventa fueron los Bonos del
Tesoro con el 15,8% y en Reporto fueron las Letras del Tesoro con el 18.1%.

Cuadro 22 Montos Negociados en Ruedo por Instrumento y Agencia de Bolsa
compradora y vendedora durante el aio
(Equivalentes en miles dolares estadounidenses)

hgencl oan | oup | aws | o5 | up | D | 0s | PGa | VID | Tord | Fart. ]

Compraventa

SZS 22.967 40.723 107 677.419 528.163 1.180.891  17.238 3.632 309 2.471.449 24,9%
CAl 45.851 358 363.836 70.350 1.081.909 43.245 2.082 1.607.631 16,2%
PAN 120.586 165.231 432 118.417 64.408 848.778 72.111 4.494 9.894 1.404.351 14,1%
SuD 44416 5.139 160.945 58.203 635.891 65.095 1.067 1.032 971.788 9,8%
CBA 35.619 27.610 28715 1.082 126.226 615.635 13.585 1.340 849.812 8,5%
BIA 39.978 45238 122.533 26.091 411.636 53.287 8.021 30.461 737.245 7,4%
NVA 76.793 209.503 16.962 1.217 251.903 63.319 16.897 8528 645.122 6,5%
VUN 90.143 20.620 450 7.383 20.154 415369 45421 8.090 34.242 641.872 6,5%

36.183 18.766 70.598 7.175 404511 52.022 5.690 18.648 613593 6,2%

Part. 515% 5,36% 0,01% 1576% 7,81% 53,88% 10,33% 0,64% 1,05% 100,00%

Reporto

SZS 683 18.164 679.042 318.255 598.223 237.976 1.852.343  20,1%
CAl 51524 1.335 303.656 24.401 1.201.661  15.485 1.598.062 17,4%
VUN 5789 57.576 1.577 21.213 20.304 596.398 411.900 5.577 1.120.334 12,2%
BIA 5249 70.172 207 138.029 15.238 542.009 142.211 82 6.557 919.754 10,0%
NVA 27.516 248.062 47.068 262 408.804 133.101 15.960 880.773  9,6%
PAN 43.143 21.765 37.253 16.933 389.407 281.263 3.151 792.915 8,6%
CBA 37.942  9.937 36.696 5.018 401.480 266.792 2.074 759.939 8,3%
SuD 49.951 12.524 241.560 12.136 417.532 9.312 2.461 745476  8,1%

4.567 29.420 29.618 1.042 290.623 170.101 1.850 1.665 528.886 5,7%

Part. 2,46% 510% 0,02% 16,68% 4,50% 52,68% 18,13% 0,22% 0,21% 100,00%
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5.2. Sociedades de Titularizacion

Al 31 de diciembre de 2013, son catorce los Patrimonios Auténomos que mantienen
Valores de Titularizacion vigentes en la Bolsa, de los cuales todos menos los patrimonios
auténomos Coboce - Bisa ST Flujos de Ventas y Coboce - Bisa ST Flujos de Ventas Futuras
002, fueron titularizados y son administrados por BDP Sociedad de Titularizaciéon S.A.
El monto de los Valores de Titularizaciéon emitidos a través del Patrimonio Auténomo
Hidrobol NAFIBO 016, representa el mayor monto vigente, llegando a los $us 72 millo-
nes, tal como se aprecia en el siguiente gréfico.

Grafico 20 Valores de Titularizaciéon Vigentes al 31 de diciembre de 2013
(Equivalentes en millones de dolares estadounidenses)

INTI NAFIBO 006 | 2,1 :

Sinchi Wayra - NAFiBo 010 [N 45,7

Sinchi Wayra - Nafibo 015 | N 46,2
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Durante esta gestion, el BDP Sociedad de Titularizacién S.A., con el objeto de proporcio-
nar una alternativa de financiamiento para el sector de microfinanzas logrando emitir
valores con un rendimiento atractivo en el mercado de capitales boliviano, sin perder la
calidad crediticia de los mismos, estructurando Procesos de Titularizacion, cedié Contratos
de Derecho de Compra de Pagarés emitidos por la Institucién Financiera de Desarrollo
Crédito con Educacion Rural (CRECER) y por el Instituto para el Desarrollo de la Pequeia
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Unidad Productiva (IDEPRO) para que se constituyan los Patrimonios Auténomos, con
cargo al cual se emitieron los Valores de Titularizaciéon CRECER — BDP ST 025 por un
monto de $us 24,8 millones e IDEPRO — BDP ST 026 por un monto de $us 5,8 millones.

También en la gestién 2013, la Cooperativa Boliviana de Cemento, Industrias y Servicios
"COBOCE" Ltda. (COBOCE) autorizoé llevar a cabo el Proceso de Titularizacion COBOCE
— BISA ST FLUJOS DE LIBRE DISPONIBILIDAD DE VENTAS FUTURAS provenientes de la
cesion irrevocable por parte de COBOCE al Patrimonio Auténomo COBOCE - BISA ST
FLUJOS DE VENTAS DE LIBRE DISPONIBILIDAD DE VENTAS FUTURAS de los derechos
sobre los Flujos de Libre Disponibilidad de Ventas Futuras procedentes de la totalidad
de los depésitos que ingresan a la Cuenta de Libre Disponibilidad de COBOCE. El monto
emitido por este Patrimonio Auténomo asciende a $us 17,5 millones.

6. Aporte del Mercado de Valores a la Economia Boliviana

6.1. Composicion de Activos Financieros y Profundidad Financiera

Para fines del presente andlisis la composicion de los Activos Financieros (A.F) del pais
estad dada por; Depésitos a Plazo Fijo (DPFs), Deuda Publica vigente (TGN), Deuda Privada
vigente registrada en Bolsa (BLP, BBB, VTDs y Pagarés) y Acciones registradas en Bolsa.

En los siguientes graficos, se presenta la composicién de Activos Financieros y la pro-
fundidad financiera del pais, definida como Activos Financieros entre el PIB. El grafico
21 muestra que entre el 2000 y 2013, la Deuda del Estado registré un incremento, lle-
gando al 20% del total de Activos Financieros del pais. Para el mismo periodo, los DPFs
disminuyeron su importancia al pasar del 82% del Total de Activos Financieros en el
ano 2000 a un 62% en el 2013. La deuda de empresas privadas registrada en Bolsa tuvo
un incremento interesante al pasar del 1% a un 8% en el mismo periodo. Las acciones
registradas en Bolsa llegaron a representar un 15% del total de Activos Financieros en
el aflo 2004, sin embargo por efecto de un crecimiento relativamente bajo en su valor,
representaron un 10% en el 2013.
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Grafico 21 Composicién Activos Grafico 22 Profundidad Financiera
Financieros de Bolivia Nacional (A.F/PIB)
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En el grafico 22, se observa que la Deuda Privada mas las Acciones vigentes en Bolsa
representan en total el 15% respecto al PIB en el 2013, mientras que la Deuda del Estado
y los Depésitos a Plazo Fijo representaron alrededor del 17% y 53% del PIB, respectiva-
mente para el mismo periodo.

6.2. Montos Emitidos en Bolsa por Sector Econémico Privado

Desde que la Bolsa inicié sus operaciones ha permitido que emisores pertenecientes a
distintos rubros, tengan la posibilidad de acceder a un financiamiento en condiciones
competitivas. En los 24 afos de operacion de la Bolsa, el Sector representado por los
Fondos de Inversién Cerrados representa el 17,9% del monto total emitido. En segundo
y tercer lugar se encuentran el Sector Industrial y los emisores del Sector Eléctrico, con
el 16,7% y 13% del total emitido desde 1989, respectivamente.
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Grafico 23 Monto Emitido en Bolsa por Sector
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Durante este ano, los Emisores del Sector de Financiero (Banco de Desarrollo Productivo
SAM, Banco Sol S.A., Banco FIE S.A., Banco Nacional de Bolivia S.A., Banco Econémico
S.A., Banco Ganadero S.A. y Banco de Crédito de Bolivia S.A.) y los Emisores del Sector
Petrolero (Transierra S.A.) fueron los que mayores montos emitieron en Bolsa, repre-
sentando el 29,5% y 18,9% respectivamente, del total del monto emitido en el 2013.

Grafico 24 Monto emitido en Bolsa por Sector durante el 2013
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6.3. Aporte del Mercado de Valores al Empleo en Bolivia

Al cierre de 2013, existen 72 emisores que han accedido a un financiamiento bursatil a
través de la emisidon de los instrumentos financieros que la Bolsa ofrece a las empresas.
De esta manera, el mercado de valores ha apoyado a la generacién de empleo a través
del desarrollo financiero de las empresas que cotizan en Bolsa. Es asi, que las empresas
que han accedido a un financiamiento a través del mercado de valores, en conjunto dan
trabajo a 34.769 funcionarios. Mostrando la importancia del financiamiento bursatil
para el crecimiento de las empresas, y para la generacién de empleo en Bolivia.

7. Inversionistas Institucionales

7.1. Fondos de Inversién
7.1.1. Cartera y Participantes

Al cierre del 2013, las SAFIs administran $us 1.381,3 millones, 14,4% mas que al cierre
de la pasada gestion, incremento que se debe principalmente a los nuevos Fondos de
Inversién Cerrados que iniciaron sus operaciones este afio. En total los Fondos de Inversion
Abiertos tienen $us 781 millones en su cartera, mientras que los Fondos Cerrados llegan
a $us 600,2 millones. En cuanto al nimero de participantes, las SAFls cuentan con 4,3%
mas que al cierre del 2012, llegando al 31 de diciembre de 2013 a 58.083 participantes,
como se observa en los graficos siguientes.




Grafico 25: Evolucion de la Cartera Total  Grafico 26: Evoluciéon del Nimero Total
Administrada por las SAFls en millones de de Participantes en los Fondos
dolares estadounidenses de Inversiéon
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién proporcionada por los SAFIs. Incluye Fondos de Inversion Abiertos
y Cerrados

Al 31 de diciembre de 2013, los Fondos Abiertos en Délares administran una cartera
de $us 389,9 millones y los Fondos Abiertos en Bolivianos y UFVs administran $us 358,3
millones y $us 32,8 millones, respectivamente. Como se observa en el grafico siguiente,
las carteras administradas tanto en Moneda Nacional, en Délares y en UFVs expusieron
incrementos entre el cierre del periodo 2012 y 2013 del 14,4%, 5,8% y 32,7%, respec-
tivamente.

Grafico 27 Evolucion Mensual de la Cartera de Fondos de Inversion Abiertos
(Equivalentes en miles de dolares estadounidenses)
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7.1.2. Rendimientos

En el siguiente grafico, se observa que las Tasas de Rendimiento Promedio en Moneda
Nacional, en Délares y en UFVs a 30 dias de los Fondos de Inversion Abiertos (FIAs)
registraron incrementos entre diciembre 2012 y diciembre 2013.

Grafico 28 Evolucién de Rendimiento a 30 dias de Fondos de Inversion Abiertos
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién proporcionada por los SAFIs.

Respecto a los Fondos de Inversién Cerrados en moneda nacional, el Fondo Impulsor
cerré con un valor de Bs 248,7 millones en su cartera y una tasa a 360 dias de 4,45%,
MICROFIC cerré con una cartera de Bs 386,8 millones y una tasa a 360 dias de 3,99%,
Propyme Unién alcanzé los Bs 279 millones con una tasa a 360 dias de 3,90%, por su
parte el Fondo Microfinanzas registré una cartera de Bs 154,6 millones (incluye cuatro
series), el Fondo Sembrar Micro Capital cerré con Bs 498,5 millones en cartera y una tasa
a 360 dias de 2,52%, Proquinua Unién registré una cartera de Bs 354,2 millones con una
tasa a 360 dias de 3,02%, Renta Activa PyME de Capital Privado alcanzé los Bs 233,1
millones con una tasa a 360 dias de 2,69%, PYME Progreso registré una cartera de Bs
190,9 millones (incluye dos series), Sembrar Alimentario registré una cartera de Bs 478,3
millones con una tasa a 360 dias de 0,92%, Agroperativo registré Bs 201, millones con
una tasa a 360 dias de 3,04%. En cuanto a los Fondos de Inversion Cerrados denomina-
dos en moneda nacional que iniciaron operaciones durante la gestion 2013 se tiene al
FIC Renta Activa Emergente administrado por Santa Cruz Investment SAFI, que cerré el
ano con Bs 429,6 millones de cartera y al FIC Acelerador de Empresas administrado por
Fortaleza SAFI S.A., que registré una cartera de Bs 211,2 millones al cierre de este afo.
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En cuanto a los Fondos de Inversion Cerrados en délares, Gestion Activa presenté una
cartera de $us 32,3 millones y una tasa a 360 dias de 0,74%, Fortaleza Factoring Inter-
nacional cerré con $us 12,5 millones y una tasa a 360 dias de 3,03%, Internacional FIC
registro $us 11,5 millones de cartera y una tasa a 360 dias de - 0,39% y finalmente MSC
Estratégico FIC registré $us 9,4 millones de cartera y una tasa a 360 dias de - 1,19%.

7.2. Fondos de Pensiones
7.2.1. Cartera y Participantes

Al 31 de diciembre de 2013, la cartera del FCl registré $us 9.340 millones, 18,6% mas
respecto a diciembre de 2012. De este monto, BBVA Prevision AFP S.A. administra el
52,6% ($us 4.915 millones), mientras que el restante 47,4% es administrado por Futuro
de Bolivia S.A. AFP ($us 4.424,5 millones). A continuacién la evolucién de la cartera
administrada por las AFPs.

Grafico 29 Evolucion de la Cartera del Fondo de Capitalizacion Individual
(Equivalentes en millones de dolares estadounidenses)
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién proporcionada por las AFPs.

El siguiente grafico muestra la composicién de las inversiones de la cartera de las AFPs
al 31 de diciembre de 2013, el 43,5% de las inversiones son para el financiamiento al
Sistema Financiero (DPFs y Bonos Bancarios Bursatiles), el 36,4% representa inversio-
nes en valores publicos (Bonos, Letras, Cupones del Tesoro, Certificados de Depésito
del Banco Central de Bolivia y Bonos Municipales), el 18,4% de las inversiones estan
destinadas para apoyar al Sector Empresarial (Bonos Corporativos, Cuotas de Fondos
de Inversién Cerrados y Valores de Titularizacion), porcentaje que equivale a $us 1,722
millones, monto de dinero destinado a satisfacer necesidades de financiamiento de
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largo plazo de las empresas bolivianas a través de nuestro mercado, el cual contribuye
a que los ahorros de los bolivianos sean canalizados hacia la inversién. De esta manera,
las AFPs aportan en gran magnitud al desarrollo del mercado de valores boliviano y al
financiamiento de las empresas del pais.

Grafico 30 Composicion del FCl al 31 de diciembre de 2013
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién proporcionada por las AFPs.

Respecto al nimero de participantes al cierre de la gestion 2013, este crecié un 7,4%
respecto al afio pasado, llegando a los 1.667.710 afiliados. De este total, el 52,5% se
encuentra registrado en BBVA Prevision AFP S.A. y el restante 47,5% se encuentra
registrado en Futuro de Bolivia S.A. AFP. El siguiente grafico muestra la evolucién del
numero de afiliados durante los ultimos cuatro trimestres.

Grafico 31 Evolucion del Numero de Afiliados del Fondo de Capitalizacién Individual
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién proporcionada por las AFPs.
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7.2.2. Rendimientos

Como se observa en el grafico siguiente, al 31 de diciembre de 2013, los rendimien-
tos nominales registrados por ambas AFPs expusieron caidas en relacién al cierre del
pasado ano, entre diciembre 2012 y diciembre 2013, se observa una disminucién en los
rendimientos nominales de 0,1% para BBVA Previsiéon y un incremento de 1,9% para
Futuro de Bolivia.

Grafico 32 Rentabilidad Nominal Diaria del FCI
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Fuente: Elaboracién propia en base a informacién proporcionada por la Autoridad de Pensiones y Seguros (APS)

7.3. Companias de Seguros

7.3.1. Cartera

El siguiente grafico muestra que la evoluciéon de la cartera de las Compaiias Asegura-
doras (“Seguros Generales y de Fianzas” y “Seguros de Personas”) al 31 de diciembre
de 2013, ha registrado un crecimiento anual del 1% respecto al cierre de la gestién
pasada, llegando a un total de $us 606,1 millones en cartera.
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Grafico 33 Evolucion de la Cartera de las Compaiiias de Seguros
(Equivalentes en millones de ddlares estadounidenses)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion preliminar proporcionada por la APS

7.4. Cartera Total de los Inversionistas Institucionales

En el siguiente cuadro se detalla la cartera global de los Inversionistas Institucionales, que
en total cuentan con mas de $us 11 mil millones para invertir en el mercado de valores
boliviano. En general se observa que del total de esta cartera, el 32% esta financiando
al Sector Publico nacional (Bonos, Letras y Cupones del Tesoro, Certificados de Depésito
del Banco Central de Bolivia y Bonos Municipales), el 43% esta invertido en el Sistema
Bancario y Financiero (DPFs y Bonos Bancarios), solo el 13% de la cartera es destinada a
financiar directamente al sector empresarial del pais (Acciones, Bonos, Pagarés y Valores
de Titularizacién). Finalmente el 5% de la cartera esta invertido en Cuotas de Fondos
de Inversién Cerrados.

En relacion al cierre de la pasada gestién, la estructura de las inversiones mantenidas
en el portafolio de los Inversionistas Institucionales en general sigue siendo la misma.
Sin embargo, la posicion mantenida en valores publicos se redujo y se incrementé la
posicidon invertida en valores emitidos por el Sistema Bancario y Financiero. Por otro
lado, la cartera total registré un incremento del 16,6%, mostrando la importancia del
ahorro de largo plazo concentrado en los Fondos de Pensiones.
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Cuadro 23 Cartera Total por Instrumento de los Inversionistas Institucionales al 31 de
diciembre de 2013
(Equivalentes en miles de dolares estadounidenses)

Fondos de | Fondos de | Compaiiias thal_ % de

Inversionistas
institucionales

Valores

Pensiones |Inversion" | de Seguros Participacion

Acciones - 2.018 13.976 15.995 0,14%
Bonos de Largo Plazo 925.169 99.595 99.419 1.124.183 9,92%
Valores Publicos 3.401.327  133.796  140.382 3.675.505 32,45%
Depésitos a Plazo Fijo  3.747.736  527.605  143.563 4.418.903 39,01%
Pagarés Bursatiles 1.449 15.242 1.304 17.995 0,16%
VEIEES B2 264.099 10.453 13.838 288.390 2,55%

Titularizacion
Cuotas de Fondos de

o, 531.470 - 43.865 575.335 5,08%
Inversion Cerrado
HEMGE EETEAroE 311.049  88.494  40.552 440.094 3,89%
Bursatiles
Liquidez 157.214 224.992 21.755 403.961 3,57%
Otros @ 279.073 87.457 366.529 3,24%
9.339.513| 1.381.267 m 11.326.890 100,00%
% de Participacion 82,5% 12,2% 5,4% 100,0%

(1) La Cartera total correspondiente a Fondos de Inversién toma en cuenta Fondos de Inversion Abiertos y Cerrados.

(2) Otros: Fondos de Inversion: ANR, valores comprados en reporto y valores en el extranjero y otros,
Companiias de Seguros: Inversiones en el extranjero, otros valores representativos de deuda, terrenos para construccion de
vivienda, bienes raices y préstamos contra garantia de pélizas de vida.

Fuente: Fondos de Pensiones: Administradoras de Fondos de Pensiones (AFPs), Fondos de Inversidon: Sociedades
Administradoras de Fondos de Inversion (SAFIs) y Companiias de Seguros: Autoridad de Pensiones y Seguros (APS)
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Bonos Ferroviana Onental - Emision 1 - Serie A

2a51Ng s
Mol Toas Mol T
Emide oa Colonada o
($us) Erisign Sus) Colacacita
335277 4 5l 3,599,491 281%

Agencia Eftructvndom vy Coocadom

Bonos Feroviana Onental - Emision 1 - Sene B

Manle Theaa Monla Toea
Emitichy e Golosado e
(Bus) Emisitn (dus) Colocaciin
1000000 3 B0 100,194 2274

Agencia Extructundom y Coocadam

Bonos Fermoviaria Onental - Emision 1 - Sene C

FERFOATAREL DETMTAL §A
LT
Ml Toas Mol Tz
Emicio oa Caolooado o
($us) Eraisign Hus) Colocacita
1, 000000 4 105 1071478 2,24%

Agencia Extructundon vy Colocadom

Bonos Ferroviana Onental - Emision 2 - Serie A

Mot Tz Muonto Toza
Emdicio o Colooado o

($us} Erisitn (us) Colocacitn
10000000 4 B0t 1.724.287 1,998

Agencia Edtructunadon y Colocadom

139

FERPIATAREL DRTMTAL §.&
O S
Mot Tz Muonbo Toza
Emiico o Colooado o
($us} Erisitn (Jus) Colocacitn
1,895 044 4 108 1.880.713 3,454

Agencia Edtructunadon y Coocadom
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Bonos Feroviaria Orental - Emision 2 - Sede B

Bonos Ferroviaria Oriental - Emision 2 - Sene C

FERFOWIARSA, DRSTNTAL §.A.
A
Wb T Moo Tuza
Emifficlo oa Colooada e
Bus) Emisign Sus) Colocacitn
1,895 044 4.60% 1538272 4,13%

ageacia de

Bonos Nutnol | - Emision 1 - Sarie A

FERFDWIARSA DRSINTAL 5.4,
A
Mot T Moo Taza
Emificiy oa Colooada e
Sus) Emisitn Sus) Colocacitn
1, 745271 525% 1.753.258 5,25%

NUTRIOIL

ageacia de

Bonos Mutrioil | - Emisién 1 - Serie B

Ml Tz Moo s
Emfic: oa Colooada e
$us) Erisign Hus) Colocacitn
B T4B358 B 004 E.786.3558 000

Agencia Extructundom y Coocadam

NUTRIOIL

Bonos Gas & Electricidad - Emision 1 - Serie A

Mol Tz Moo Tiza
Emficy oa Colooada e
($us) Erisign Hus) Colocacitn
16,034 as 700 16,034 885 7,00

Agencia Extructundon vy Colocadom

Bonos Gas & Electricidad - Emision 1 - Sene B

F'Y

OAN L LR LS

Mot Tz Muonto Toza
Emfico: oa Colooada oo
($us) Erisitin (dus) Colocacitn
BE3 285 3 000 G54, 023 3,000
Agencia Extructuradon y Cl.:mc-:d'-mz
=
=
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Mot Tz Muonbo Toza

Emifico oa Colooada oo
($us) Erisign fus) Colocacitn

TES.30& 3 804 TEE.ZH 3,508

Agencia Edtructunadon y Coocdom
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Bonos Gas & Electricidad - Emsion 1 - Serie C

Bonos Gas & Electricidad - Emision 1 - Serie D

i,
Fy
Wb Tz Monlo Tuza
Emifficlo oa Colooada e
Bus) Emisign Sus) Colocacitn
308, 182 4,00% B09. 788 A, 00

Agencia Eftructvndom v Coocadom

Bonos Gas & Electricidad - Emision 1 -Serie E

-,
Fy
Mot T Moo Taza
Emificiy oa Colooada e
Sus) Emisitn Sus) Colocacitn
1,071.429 4 50 1.076.658 4 50

Agencia Eftructvndon vy Coocadom

Bonos Gas & Electricidad - Emision 1 - Serie F

i,
F'y
Ml Tz Mol s
Emfic: oa Colooada e
$us) Erisign Hus) Colocacitn
1, 183873 5284 1.184.633 §,25%:

Agencia Extructundom y Coocadam

Bonos Gas & Electricidad - Emision 1 - Serie G

i,
F'y
Mol Tz Mol Tiza
Emficy oa Colooada e
($us) Erisign Hus) Colocacitn
1428871 5 80t 1 444, 900 § B0

Agencia Extructundon vy Colocadom

Bonos Transierma | - Emision 1

TRANSIERRA

Mot Tz Muonlo Toza
Emfico: oa Colooada oo
($us) Erisitin (dus) Colocacitn
1.428.5T B 50% 1448127 B, 50
Agencia Edtructunadon y Coocadom
| |

141

Mot Tz Mol Toza
Emifico oa Colooada oo
($us) Erisign fus) Colocacitn

135.000.000 5854 1I7.881.75 5,274

Agencias Exinecturadons v Colocadonas

D'I.H&H'.-ZHK_'.A."G';-!-I LIRITIES 5 A

Memoria Anual 2013 - Bolsa Boliviana de Valores S.A.




Bonos Merinco - Emisicn 1

Banos Subordinados Ecofuture 2 - Emisian 1

) 0S8
Wb T Monlo Tuza
Emifficlo oa Colooada e

Bus) Emisign Sus) Colocacitn

3,000,000 4 50% 3088737 252

Agencia Eftructvndom v Coocadom

\ﬁ;:ufutum,t

Fumia fimsmsfur =

Bonos Bisa Leasing Il - Emision 1 - Sene A

Mot Tz Moo Taza
Emificiy oa Colooada e
Sus) Emisitn Sus) Colocacitn
4054730 5,50 4 BE7 287 5,50

Agencia Eftructvndon vy Coocadom

= dl

PANAMEBREICAN SECURITIES 8.A
-

g ol il

Bonos Bisa Leasing |l - Emision 1 - Sene B

T AT T
BISA LEASING 5.A
Ml Tz Mol s
Emfic: oa Colooada e
$us) Erisign Hus) Colocacitn
3,081 224 5284 LR RE L 4 974

Agencia Extructvndom y Coocadam

= dl

agencia de

Bonos Soboce VI - Emision 2

oiEa @ LD A R NGO
BISA LEASING 5.A
Mol Tz Mol Tiza
Emficy oa Colooada e
($us) Erisign Hus) Colocacitn
3,081 224 5 80t 3083793 &, 40

Agencia Extructundon vy Colocadom

agencia de

Pagarés Inti Il - Emision 1

Mot Tz Muonlo Toza
Emfico: oa Colooada oo
($us) Erisign fus) Colocacitn
4 G55 34 &00% 4 556600 &,00%

Agencia Edtructunadon y Colocadom

142

Mot Tz Mol Toza
Emifico oa Colooada oo

($us) Erisign fus) Colocacitn
1,621 BE& 260 1.587.57T6 2,23

Agencia Edtructunadon y Coocadom
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Pagareés |nti || - Emision 2

Pagarés Bisa Bolsz || - Emision 8

Wb Tz Moo Tuza
Emitico e Colocada o
$us) Emisitn (Bus) Colocacitn
1.521 BEE 3 50% 1.522.292 3,600

wmmvﬂum

agencla de bolre

Pagaras Bisa Bolsa Il - Emision 9

Mol Toas Mol T
Emide oa Colonada o
($us) Ermisitin (us) Colocacitn
1 000000 1,60%: 1.0 .06 1, Bl

nmmmmyc:-m

agencia de belra

ageacla de bolra

Pagarés Fortaleza Leasing Il - Emision 3

Wl Tt sl Thsa
Emdide o Colkoeadn o
(Bus) Emisién (dus) Colocacita
1000000 1,80% 1000876 1,B0%

mwmyﬂum

Fm'taieza

agenola de bolra

Pagarés Fortaleza Leasing Il - Emision 4

LEASING
Ml Toas Mol Tz
Emicio oa Caolooado o
($us) Erisitn (us) Colocacitn
1,001 458 2 50 1006145 1,74%

mwmyﬂum

Fm'taieza

Weasa

Pagarés SC Securities - Emision 4

LEASING
Wariler Theaa Monly Theza
Emicio o Colooada o
($us) Emisién (dus) Colacacitn
398 542 3004 1003267 2.54%

wwmycnm

Apeiaia e Btk Pl o Firppd FRP LA,

: "W santaCruz SecuritiesS.A.

Measa

143

Moy Thss Mol Ttz
Emice oa Codonado o
(Sus) Erisidn (fusy  Colocacie
2 000 000 2004 1526245 2 00

wwmycnm

................

{} Camta Crur Securitiss S A,

Memoria Anual 2013 - Bolsa Boliviana de Valores S.A.




Pagarés SC Securities - Emision 5

B e e Bk Pl e Bl PP AL

: ) SantaCruz Securities 5.A.

Pagarés Ameco | - Emision 1

Mool Terss Muonto Tazs
Emitide da Colooado e
(Sus) Emision (fusy  Colocacite

2 000,000 1.650% 120.534 1.560%

Agencia Edtructvadon y Coocadom

{ L Samta Crur Securitios 5. A,

................

Pagares |ASA |l - Emision 1

Mol Toas Mol T
Emide oa Colonada o
(Sus) Emision (fus)  Colocacite

2,551 .0¢0 4.25% 2.551. 434 4, 25%
w E:mnll.rnd:vn ¥ Culm:-ad:lﬂ

FIN

Pagares |ASA Il - Emision 2

el Tets Musila Tuzs
Enmiticia o Capdooadn e
(Sus) Emision (Susy  Colocacite
5 0000000 3 00 006 64T 1,084

fgencia Egtructuadon y Coocadom

FIN

Credibolsa S.A.

Agrrman o et P’ it s s v i Besdonar LB

Pagarés Valoras Union Il - Emision 1

Ml Toas Mol Tz
Emicio oa Caolooado o
(Sus) Erision (fus)  Colocacite

7. 500,000 3 00 TEZD.81 1,274
w E:l:ru:ll.rn:ﬂm: ¥ Culuc-::h:

AL IRE S
LNION

Mot Tz Muonto Toza
Emdicio o Colooado o
($us) Erisitin (dus) Colocacida

2515452 288% 2.815.705 2,58

Agencia Extructunadon y Coocadom

Credibolsa S.A.

Agrrnen i i Py’ i Bers o vrwaling e Bk LB

Fatimonio Autdnomo Coboce -
Biza 5T Flujos de Libre Disponibiidad

144

Monbo Tasa Monta Tansy
Emaicio e Gplocado e
(Fua} Emiaién (Hunp Colscacitn
17,428,711 G10% 17.9435,605 33TH:
Estructurador Agencia Colecador
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Patrimonio Autdnomo Cracer =
BOP ST 025 - Saris A

Moo Tass Morita Tasa
Emaico oe Codooada da
(Fua} Emiaién (Huap Colacasitn
4556208 3205 o S50 208 3,20%
Estructurador Agencia Colocador

Patrimonic Autdnomo Crecer -
BOP 5T 025 - Sane B

> BDP

Patrimonio Autdnomo Cracer -
BDP ST 025 - Sene C

Mot Tass Morita Tasx
EmAaico oa Codocada da
(Fua) Emiaitn [1-ETEH Colocanitn
4556208 o B0 & . 9e50. 208 o, 500
Estructurador Agencia Colocador

Morbo Tass Mornita Tasa
Emfticie: oe Codocada da
(Fua) Emiaitn (Huay Colaoasitn
4958 38 5 10 o 58 39T 2.10%

> BDP

Patimonio Auténomo Crecer -
BDP ST 025 - Saria D

> BDP

Patarmonio Auténomo Crecer -
BOP ST 025 - Serie E

Mot Tass Morniba Ta=x
Emfticiy oe Codocado da
(Fua) Emiaibn (Humy Colaoanitn
4556268 555 4 0e57F 389 8, 54M

Klcmbo Tasa Konto Thaa
Emitido de Colocado de
(Fus} Emisitn Jus) Colocaciin
4,855 268 5.85% 4 Q5T 868 £ 84%
Entrucburadoer Agencia Coleondora
-.
> BDP =
[ |
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> BDP

Patrimonio Autonomo
IDEPRO - BOP ST 026 - Serie A

Fonto Tasa Konto Thaa
Emitico o Colocado de
(Fus} Emisitn (us) Colocaciin
SE3.080 3200 583,407 3,10%
Estrucburadoer Agencia Cobrondora

> BDP
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Patrimonio Autdnomo
IDEPRD - BOP 5T 026 - Serie B

Mariba Tass horita Tasa
Emitido: e Colocado de
(Sus} Emisin (dus) Coinaciin
Ard.B36 3,555 BFs B35 31,55%
Estrusturader Agencia Cobondorna

> BDP

Patrimonio Autdnomo
IDEPRO - BOP 5T 026 - Serie D

Moribo Tass Koeito Tasa
Emitido: oo Colocado de
(Gus} Emiain (Jus) Colocaciin
1.457 726 o, il 1457 708 4,0
Estrusturador Agencia Colondorn

> BDP
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Patrimonio Autdnomo
IDEPRO - BOP 5T 026 - Seria C

Monba Tass Mariba Tasa
Emitido de Colocado de
(Sus} Emiain (dus) CoinGaciin
1457 726 4,055 1457 736 i, 05 %
Estructurader Agencia Colcndora

> BDP

Patrimonic Autdnomo
IDEFRO - BDF ST 026 - Sana E

Mot Tass Koribo Tasa
Emitido de Colocado de
(Sus} Emiain (Jus) Colacacion
ard.e3e 5, ey BFE EIE 5,40
Entructurador Agencia Colcndors

> BDP

Patrimonio Autdnomo
IDEPRC - BOP 5T 026 - Sane F

Kot . Morto Thsa
Emitido e ] Colocado de
(3us} Emislién (Fus) Colocacn
S, CH0l 5,957 553,080 3,354
Estrucburador Agencie Cobrondons

> BDP

Memoria Anual 2013 - Bolsa Boliviana de Valores S.A




Dictamen de los Auditores
y Estados Financieros



ruizmier

Ruizmier, Rivera, Peldez, Auza SR.L is o Box 6179
correspondent firm of KPMG International audii@rn

/Q cON T%

mier.com

EUNTORES 0

,.// ) < \‘-". “\‘ : TN m:‘ %
Informe de los Auditores independiente < T
f': L:‘t/: / N ke ,“ :
PR T
[ CATTTIN
wd ] A

L ger

A los senores
Presidente y Miembros del Directorio de
Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Hemos auditado los balances generales que se acompafian de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. al 31
de diciembre de 2013 y 2012, y los correspondientes estados de ganancias y pérdidas, de cambios en
el patrimonio nefo y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas. Estos estados
financieros y sus correspondientes notas son responsabilidad de la gerencia de la Sociedad. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basados en nuestras auditorias.

Efectuamos nuestras auditorias de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Bolivia
y con los lineamientos para auditorias externas establecidos por la Direccion de Supervisién de Valores
de la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero [ASFl). Esas normas requieren que planifiquemos
y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros
estan libres de errores significativos. Una auditoria incluye examinar, sobre una base de pruebas, la
evidencia que respalda los montos y las revelaciones en los estados financieros. Una auditoria también
incluye evaluar los principios de contabilidad utilizados y las estimaciones significativas hechas por la
gerencia, asi como evaluar la presentacién de los estados financieros en su conjunto. Consideramos que
nuestras auditorias proveen una base razonable para nuestra opinién.

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacién patrimonial y financiera de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. al 31
de diciembre de 2013 y 2012, los resultados de sus operaciones, los cambios en el patrimonio neto y
sus flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo con las normas contables
emitidas por la Direccién de Supervisién de Valores de la Autoridad de Supervision del Sistema

Financiero (ASFI).

Ruizmier, Rivera, Pelaez, Auza S.R.L.

Lic.
. N° CAUB-00

La Paz, 10 de febrero de 2014




BALANCE GENERAL
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

Notas 2013 2012
Bs Bs
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponible 4.a 1.095.448 2.337.123
:jn(;/((ejreslljc;r;es bursatiles en valores e instrumentos representativos 2by4b 3.991.459 5.116.213
:jngz;s;gs;g t;:ﬁiar:l)e:isln valores e instrumentos representativos 2.cydc 7.124.590 1.234.254
Documentos y cuentas pendientes de cobro 2dy4d 1.178.545 386.978
Impuestos por recuperar 643.885 648.184
Gastos pagados por anticipado 4.e 142.342 316.488
Total del activo corriente 14.176.269 10.039.240
ACTIVO NO CORRIENTE
Inversiones permanentes 2eyaf 11.615.618 9.888.052
Activo fijo 2fydg 8.361.080 7.613.406
Activo intangible 2.gy4.h 449.524 595.439
Otros activos 2.hyA4i 191.142 389.953
Total del activo no corriente 20.617.364 18.486.850
TOTAL DEL ACTIVO 34.793.633 28.526.090
PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PASIVO CORRIENTE
Documentos y cuentas por pagar a corto plazo 4.k 1.469.951 1.759.168
Impuestos por pagar 1.091.601 846.793
Provisiones 2iy4al 1.241.220 1.146.398
Ingresos diferidos 2jy4m 1.692.816 1.312.725
Total del pasivo corriente 5.495.588 5.065.084
TOTAL DEL PASIVO 5.495.588 5.065.084
PATRIMONIO NETO
Capital social 5 4.172.400 4.172.400
Aportes no capitalizados 5 1.091 1.091
Ajuste por inflacion de capital 2.1 916.213 916.213
Reservas 2.k 2.684.479 2.451.934
Ajuste por inflacion de reservas patrimoniales 2. 395.603 395.603
Resultados acumulados 2.m 21.128.259 15.523.765
TOTAL DEL PATRIMONIO NETO 29.298.045 23.461.006
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 34.793.633 28.526.090
CUENTAS DE REGISTRO 41 15.984.394 14.155.441

Los estados financieros de la Sociedad deben ser leidos en forma conjunta con las notas 1 a 13, que forman parte integrante de los presentes estados

financieros.

José Trigo Valdivia Alejandro Rejas Viscarra
Presidentge del Directorio Sindico por Mayoria

|
vier Ané'w,al"Villegas Cgho"sfﬁgn"évides Gisbert
Gerente General Gerente de Administracion y Finanzas
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Ma_;.i"é René Canelas Figueroa
Sindico por Minoria




ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

Notas 2013 2012
Bs Bs

Ingresos operacionales 2.nyéd.o 13.646.518 11.621.406
Gastos operacionales 4.0 (273.016) (160.266)
Margen operativo 13.373.502 11.461.140
Ingresos financieros 2.0y4.p 3.181.583 2.579.822
Gastos financieros 2.0 (68.537) (41.308)
Margen financiero 3.113.046 2.538.514
Margen operativo financiero 16.486.548 13.999.654
Recuperacién de incobrables 4.9 4.8318 3.269
Cargos por incobrabilidad 4.9 (43.516) (8.809)
Margen de incobrabilidad (38.698) (5.540)
Resultado después de incobrables 16.447.850 13.994.114
Gastos de administracion 4r (10.799.208) (9.345.676)
Resultado operacional 5.648.642 4.648.438
Ingresos no operacionales 4.s 455.436 230.192
Gastos no operacionales 4s - (146.548)
Margen no operacional 455.436 83.644
Resultado antes de diferencia de cambio y mantenimiento de valor 6.104.078 4.732.082
S(k))roir;ﬁclsaré%ndiferencia de cambio, mantenimiento de valor y ajuste 195.317 206.788
_Cargqsl por diferencia de cambio, mantenimiento de valor y ajuste por (95.526) (93.698)
inflacion

Ajuste por diferencia de cambio y mantenimiento de valor 99.791 113.090
Utilidad antes de impuestos 6.203.869 4.845.172
Impuesto sobre las utilidades de las empresas 2.p (366.830) (194.263)
Resultado neto del ejercicio 5.837.039 4.650.909

Los estados financieros de la Sociedad deben ser leidos en forma conjunta con las notas 1 a 13, que forman parte integrante de los presentes estados

financieros.

7T = M

José Trigo Valdivia Alejandro Rejas Viscarra Mar a René Canelas | Figueroa

Presidentg del Directorio Sindico por Mayoria Sindico por Minoria

|
vier Ané’w,d"Villegas Cgho‘grﬁgﬂgvides Gisbert
Gerente General Gerente de Administracién y Finanzas
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

Flujos de fondos en actividades de operacion:

Resultado neto del ejercicio

Partidas que han afectado el resultado neto del ejercicio, que no han generado
movimiento de fondos:

Previsiones para incobrables

Previsiones por desvalorizacion (deterioro)

Provisiones o previsiones para beneficios sociales

Provisiones para impuestos y otras cuentas por pagar
Depreciaciones y amortizaciones

Valuacion de inversiones permanentes

Otros

Fondos obtenidos en el resultado neto del ejercicio
Incremento (disminucién) neto de otros activos y pasivos:
Documentos y cuentas por cobrar a corto y largo plazo - impuestos por recuperar,
Cargos pagados por anticipado

Otros activos

Documentos y cuentas por pagar a corto plazo

Otros pasivos corrientes y no corrientes, impuestos por pagar, provisiones
Ingresos diferidos

Flujo neto en actividades de operacién - excepto actividades de intermediacion
Flujos de fondos en actividades de intermediacion:
Incremento (disminucién) en actividad de inversion:
Inversiones bursatiles en valores de deuda

Inversiones bursatiles en valores de derecho patrimonial
Flujo neto en actividades de intermediacion

Flujos de fondos en actividades de financiamiento:

Cuenta de accionistas - aportantes

Pago de dividendos

Flujo neto en actividades de financiamiento

Flujos de fondos en actividades de inversion:

Incremento (disminucion) neto en:

Inversiones permanentes (cobro dividendos)

Activos fijos e intangibles

Flujo neto en actividades de inversion

(Disminucion) incremento del disponible durante el ejercicio
Disponible al inicio del ejercicio

Disponible al cierre del ejercicio

financieros.

:);L.g,, L

Notas 2013 2012

Bs Bs
5.837.039 4.650.909
38.700 8.809
197.192
674.524 634.375
366.830 194.263
1.054.266 669.270
(2.845.940) (2.354.471)
500.396 345.242
5.625.815 4.345.589
(1.325.887) (737.410)
174.146 (125.209)
198.811 104.700
(289.218) 885.829
(701.723) (641.847)
380.091 387.270
4.062.035 4.218.922
1.124.278 1.539.600
(5.890.336) (1.234.254)
(4.766.058) 305.346
(1.703.459)
- (1.703.459)

1.118.374

(1.656.026) (600.503)
(537.652) (600.503)
(1.241.675) 2.220.306
2.337.123 116.817
4.a 1.095.448 2.337.123

.

José "l,"r-zﬁo Valdivia Alejandro Rejas Viscarra
Presidentg del Directorio Sindico por Mayoria

Mar a René Canelas | Figueroa

Sindico por Minoria

|
vier Anéi\_‘/,a"ViIIegas CMBgﬂgvides Gisbert
Gerente General Gerente de Administracion y Finanzas
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Notas a los Estados Financieros al 31 de diciembre de
2013Y 2012

Nota 1. Organizacion

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

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

El 31 de marzo de 1998, fue promulgada la Ley del Mercado de Valores N° 1843, la cual
establece nuevos derechos y obligaciones para las bolsas de valores, y que fue regla-
mentada por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, mediante Resolucién
SPVS-IV N° 762 del 21 de septiembre de 2005.

La Bolsa Boliviana de Valores S.A. tiene por objeto fundamental proporcionar la infraes-
tructura, tecnologia, normas, procedimientos e informacién necesarios para la creacién
y gestion de manera transparente y eficiente, de mercados bursatiles y mecanismos
centralizados de negociacién de valores y otros instrumentos bursatiles.

La Sociedad tiene sus oficinas en la ciudad de La Paz y cuenta con 40 empleados.

Nota 2. Bases de Preparacion de los Estados Financieros

Los presentes estados financieros son preparados de acuerdo con normas contables
emitidas por la Direccion de Supervision de Valores, que forma parte de la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero, vigentes al 31 de diciembre de 2012. Estas normas,
en general, son coincidentes en todos los aspectos significativos con los Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados en Bolivia, excepto por lo siguiente:
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] La Resolucion Administrativa SPVS-IS-N° 087/2009 de fecha 25 de febrero de 2009,

emitida por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, establece suspender
a partir del 1 de enero de 2009, la reexpresion de los rubros no monetarios de los
estados financieros a moneda constante, que se efectuaba en funcién a la Unidad
de Fomento de Vivienda (UFV). De acuerdo con la Norma Contable N°3 emitida por
el Consejo Nacional de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores (Conta-
dores Publicos Autorizados) de Bolivia, los estados financieros deben ser ajustados
reconociendo el efecto integral de la inflacién, para lo cual debe considerarse la
variacién de la Unidad de Fomento de Vivienda como indicador del ajuste.

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

2.a Transacciones en moneda extranjera

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

Los activos y pasivos en moneda extranjera fueron convertidos a bolivianos al tipo de
cambio de compra vigente a la fecha de cierre. El tipo de cambio al 31 de diciembre de
2013 y 2012 fue de Bs 6,86 por $us 1.

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

2.b Inversiones bursatiles en valores e instrumentos
representativos de deuda

Las inversiones en instrumentos representativos de deuda se valuan a “Precios de Mer-
cado”.
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2.c Inversiones bursatiles en valores representativos de derecho
patrimonial

Las inversiones bursatiles en fondos de inversion abiertos estan valuadas a su valor neto
de realizacion.

2.d Documentos y cuentas pendientes de cobro

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

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

] Las acciones que la Sociedad mantiene en la Entidad de Depésito de Valores de
Bolivia S.A. estan valuadas a su valor patrimonial proporcional (VPP), que fue calcu-
lado sobre la base de la informacién patrimonial proporcionada por dicha entidad.

| Las inversiones en certificados de aportacion telefénica estan valuadas al valor de
mercado, para el efecto, la Sociedad constituye la prevision por desvalorizacion
de inversiones telefénicas.

2.f Activo fijo

Los mobiliarios y enseres, equipos e instalaciones y equipos de computacion existentes
al 30 de junio de 1994, los inmuebles y terrenos existentes al 30 de octubre de 2006,
estan valuados a los valores resultantes de los avallos practicados a esas fechas por
peritos independientes, ajustados por inflacién hasta el 31 de diciembre de 2008. A
partir del 1 de enero de 2009, no se registro el ajuste por inflacién de estos bienes, de
acuerdo a lo indicado en la nota 2 anterior. Los bienes adquiridos con posterioridad al
31 de diciembre de 2008, estan valuados a su costo de adquisicién.
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El inmueble ubicado en la Calle Montevideo N°142 Edificio Zambrana esta valuado al
valor determinado por el avalto practicado en el mes de noviembre de 2011, el cual fue
autorizado por ASFI mediante carta ASFI/DSV/R-15345/2012 del 8 de febrero de 2012.

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

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

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

2.9 Activo intangible

Los programas y licencias de computacién, estan valuados a su costo de adquisicién ajus-
tados hasta el 31 de diciembre de 2008. A partir del 1 de enero de 2009, no se registré
el ajuste por inflacién de estos bienes, de acuerdo a lo indicado en la nota 2 anterior.

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

2.h Otros activos

Los otros activos estan valuados a su costo de adquisicidon ajustados al 31 de diciembre
de 2008. A partir del 1 de enero de 2009, no se registroé el ajuste por inflaciéon de estos
bienes, de acuerdo con lo indicado en la nota 2 anterior.

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

También se registran en este rubro las inversiones realizadas en el Sistema “Mercado
Electrénico Bursatil (MEB)” que fue concluido e implementado en su primera fase en
diciembre de 2007, las mismas que fueron valuadas a su costo de adquisicion (segun
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autorizaciéon de la Autoridad de Supervisidon del Sistema Financiero, mediante nota
SPVS/IV/C-0774/2004 del 15 de diciembre de 2004) neto de amortizacién y la prevision
por desvalorizaciéon autorizada. Estos activos se amortizan en diez aios.

2.i Provision de obligaciones laborales

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

2.j Ingresos diferidos

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

2.k Reservas
2.k.1 Reserva legal

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

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

En esta cuenta se registrd, hasta la gestion 2007, el ajuste por inflacién de las cuentas
patrimoniales de capital y reservas segun lo establecido en la Norma Contable N° 3
(Revisada y Modificada) aprobada por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Con-
tabilidad, considerando el délar estadounidense como indice de actualizacion.

Esta reserva no puede ser distribuida, solamente puede ser capitalizada o utilizada para
absorber pérdidas acumuladas.
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2.1 Ajuste por inflacion al capital y reservas patrimoniales

En esta cuenta se registro el ajuste por inflaciéon de las cuentas patrimoniales de capital
y reservas por la gestion 2008, segun lo establecido en la Norma Contable N° 3 (Revisada
y Modificada) aprobada por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad.

La Sociedad suspendio el ajuste por inflacién del patrimonio a partir de la gestién 2009
segun se describe en la nota 2 a los estados financieros.

Esta reserva no puede ser distribuida, solamente puede ser capitalizada o utilizada para
absorber pérdidas acumuladas.

2.m Resultado neto del gjercicio

La Sociedad determina los resultados del ejercicio de acuerdo con lo dispuesto en la
Resolucion Administrativa SPVS-IS-N° 087/2009 del 25 de febrero de 2009, emitida por
la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero (ASFIl), la cual determina que los
rubros no monetarios se registren a valores histéricos, es decir que no son ajustados
por inflacién.

2.n Ingresos operacionales

Los ingresos operativos compuestos principalmente por cuotas fijas operacion, opera-
ciones en mecanismos centralizados de negociacién, inscripcion y mantenimiento de
valores, se reconocen por la base contable de devengado.

2.0 Ingresos y gastos financieros

Los ingresos financieros por operaciones bursatiles (rendimientos y premios) se recono-
cen por la base contable de devengado.

Los productos y cargos financieros provenientes de inversiones en valores de renta varia-
ble se reconocen en el ejercicio, en funcién al rendimiento devengado de la inversion.
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2.p Impuesto sobre las utilidades de las empresas (IUE)

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

Nota 3 - Cambios en las Politicas y Practicas Contables

Durante la gestién 2012, se modificd el sistema de valoracién de las inversiones en
instrumentos representativos de deuda, pasando del sistema “Precio de Costo o de
Mercado, el menor”, aplicado hasta el 31 de diciembre de 2011, al sistema “Precio de
Mercado”. Este cambio se realizé con el propésito de revelar el valor de mercado de las
inversiones en instrumentos de deuda. El efecto de este cambio no tuvo significaciéon
en los resultados de esa gestion.

Nota 4 - Composicion de los Grupos de los Estados
Financieros

4.a Disponible

La composicion del grupo es la siguiente:

2013 2012
Bs Bs
Bancos del pais 1.095.448 2.337.123
1.178.545 2.337.123
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4 b Inversiones bursatiles e instrumentos en valores
representativos de deuda

La composicion del grupo es la siguiente:

2013

Bs

Valores representativos de deuda 3.991.459

3.991.459

4 .c Inversiones bursatiles en valores e instrumentos
representativos de derecho patrimonial

La composicion del grupo es la siguiente:

2013
Bs
Capital - Fondo de inversion abierto ME 4.138.121
Fondo Unién - Fondo de inversion abierto ME 2.986.469
7.124.590

2012

Bs

5.116.213

5.116.213

2012

Bs

1.234.254

1.234.254
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4.d Documentos y cuentas pendientes de cobro

La composicion del grupo es la siguiente:

Cuentas por cobrar a clientes y participantes
Documentos pendientes de cobro

Otros deudores

Previsiéon por incobrabilidad de documentos y
cuentas pendientes de cobro

4.e Gastos pagados por anticipado

La composicion del grupo es la siguiente:

Seguros contratados

Otros pagos anticipados:
Compra de bienes y servicios
Derechos de uso licencias de software

Afiliaciones

2013

Bs

1.080.712

128.234

3.410

1.212.356

(33.811)

1.178.545

2013

Bs

52.049

53.553

36.740

142.342

2012

Bs

385.275

1.703

386.978

386.978

2012

Bs

44.320

134.958

58.810

78.400

316.488
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4.f Inversiones permanentes

La composicion del grupo es la siguiente:

Acciones en la Entidad de Depdsitos de
Valores de Bolivia S.A.

Certificados de aportacion telefénica - COTEL

Prevision por desvalorizacién de inversiones
telefénicas

2013

Bs

11.564.168

102.900

11.667.068

(51.450)

11.615.618

2012

Bs

9.836.602

102.900

9.939.502

(51.450)

9.888.052

La participacion de la Sociedad en la Entidad de Depdsitos de Valores de Bolivia S.A.
(EDV) al 31 de diciembre de 2013 es de 41,95% que equivale a 628.066 accionesy al 31
de diciembre de 2012 de 41,95% equivalente a 318.717 acciones, con un valor nominal

de Bs 10 cada una (ver nota 7).
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4.g Activo fijo

La composicion del grupo es la siguiente:

2013 2012
Valores Depreciacion
originales acumulada Valor neto Valor neto
Bs Bs Bs Bs

Terrenos 4.996.146 - 4.996.146 4.996.146
Edificios 1.980.268 (440.932) 1.539.336 1.601.323
Muebles y enseres 573.873 (257.728) 316.145 232.096
Equipos e instalaciones 711.286 (268.014) 443.272 142.162
Equipos de computacion 2.278.328  (1.729.264) 549.064 414.206
Vehiculos 295.041 (172.107) 122.934 181.942
Bienes fuera de uso:
Obras en construccion (*) 360.804 - 360.804 26.330
Otros activos fuera de uso 118.562 (85.183) 33.379 19.201

11.314.308  (2.953.228) 8.361.080 7.613.406

(*) Corresponde al proyecto inmobiliario:

La Junta General Extraordinaria de Accionistas del 22 de noviembre de 2011, decidid
aprobar la inversiéon del Proyecto Inmobiliario en forma conjunta con la Entidad de
Deposito de Valores S.A., con una inversién de $us 1.000.000.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas del 13 de mayo de 2013, decidi6 incre-
mentar la inversion de la Bolsa Boliviana de Valores de $us 1.000.000 a $us 1.615.000,
para la ejecucién del Proyecto Inmobiliario en forma conjunta con la Entidad de Depo-
sito de Valores S.A.




Durante la gestién 2013 |la Bolsa Boliviana de Valores S.A. ha iniciado la excavacion del
terreno de su propiedad; asimismo, se aprobé el disefio final arquitecténico del proyecto
y se contrataron los disefos de las instalaciones de las ingenierias eléctrica, sanitaria,
termomecanica y gas, asi como el disefio del calculo estructural. A la fecha esta en curso
el proceso de contratacion de la empresa constructora.

La depreciacion de activos fijos, apropiada a los resultados de la gestién 2013y 2012 en
el rubro “Gastos de administracion”, fue de Bs 434.941 y Bs 354.933, respectivamente.

A efectos, de exponer los saldos de edificios y terrenos de acuerdo a lo solicitado por el
Gobierno Auténomo Municipal de La Paz (GAMLP) para la liquidacién del Impuesto a
la Propiedad de Bienes Inmuebles, se presenta el siguiente detalle de los activos fijos:

2013 2012
Valores Depreciaciéon
originales acumulada Valor neto Valor neto
Bs Bs Bs Bs

Terrenos 4.787.330 - 4.787.330 4.787.330
Edificios (") 2.189.084 (440.932) 1.748.152 1.810.139
Muebles y enseres 573.873 (257.728) 316.145 232.096
Equipos e instalaciones 711.286 (268.014) 443.272 142.162
Equipos de computacion 2.278.328 (1.729.264) 549.064 414.206
Vehiculos 295.041 (172.107) 122.934 181.942
Bienes fuera de uso:

Obras en construccion 360.804 - 360.804 26.330
Otros activos fuera de uso 118.562 (85.183) 33.379 19.201

11.314.308 (2.953.228) 8.361.080 7.613.406
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(1) De acuerdo a registros contables de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. al 31 de diciem-
bre 2013y 2012, la parte que corresponde a terrenos de la propiedad horizontal en el
Edificio Zambrana, por un monto de Bs 208.816, se encuentra registrado en la cuenta

Terrenos.

4.h Activo intangible

La composicion del grupo es la siguiente:

2013 2012
Depreciacion
Valores acumulada Valor neto Valor neto
Bs Bs Bs Bs
Programas y licencias de 2.448.059  (1.998.535) 449.524 595.439
computacién
2.448.059 (1.998.535) 449.524 595.439

La amortizacion de activos intangibles, apropiada a los resultados de la gestiéon 2013
y 2012 en el rubro “Gastos de administracion”, fue de Bs 272.428 y Bs 218.925, respec-

tivamente.
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4.1 Otros activos

La composicion del grupo es la siguiente:

Bienes diversos

Valor de costo - Gastos de organizacion

(Amortizacion acumulada gastos de
organizacion)

Valor de costo - Proyectos en Desarrollo

(Amortizacion acumulada proyectos en
desarrollo)

Partidas pendientes de imputacion

(Prevision por incobrabilidad de partidas
pendientes de Imputacién)

(Prevision por desvalorizaciéon de activos
intangibles)

2013

Bs

34.760

1.058.574

(1.058.559)

2.069.263

(1.213.553)

14.745

(10.426)

(703.662)

191.142

2012

Bs

29.996

1.058.574

(1.058.559)

1.908.234

(866.656)

27.565

(5.539)

(703.662)

389.953

Al 31 de diciembre de 2012, se registré una previsiéon adicional por deterioro del Sistema
MEB por Bs 131.191 en la citada cuenta, con cargo al resultado de la gestién 2012 y
autorizada por el Directorio del 13 de diciembre de 2012. En la gestién 2013, se deter-
miné realizar una amortizacién acelerada del sistema MEB, para extinguir su valor al

finalizar el ejercicio.

Las amortizaciones de los cargos diferidos aplicadas a los resultados de las gestiones
2013y 2012, son Bs 346.897 y Bs 95.412, respectivamente.




4.j Obligaciones por financiamiento a corto y largo plazo
Al 31 de diciembre 2013 y 2012, la Sociedad no mantiene ninguna obligacién de largo

plazo con entidades financieras, asi como tampoco obligaciones por concepto de arren-
damiento financiero.

4.k Documentos y cuentas por pagar a corto plazo

La composicion del grupo es la siguiente:

2013 2012
Bs Bs
Remuneraciones y honorarios por pagar 44.057 30.100
Dividendos por pagar 465.563 526.543
Prestaciones sociales por pagar 97.782 98.903
Otras cuentas por pagar 862.549 1.103.622
1.469.951 1.759.168
4.] Provisiones
La composicion del grupo es la siguiente:
2013 2012
Bs Bs
Provision de obligaciones laborales 318.754 286.354
Provisién para indemnizacion 922.466 860.044
1.241.220 1.146.398
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4.m Ingresos diferidos

La composicion del grupo es la siguiente:

Ingresos diferidos mantenimiento de acciones

Ingresos diferidos mantenimiento de bonos
Ingresos diferidos mantenimiento valores de
titularizacion

Ingresos diferidos transmision electrénica
hechos de mercado local

Ingresos diferidos mantenimiento cuotas de
participacion

Ingresos diferidos mantenimiento mesa de
negociacion

4.n Documentos y cuentas por pagar a largo plazo

2013

Bs

423.132

733.292

111.963

83,268

331.661

9.500

1.692.816

2012

Bs

408.746

554.846

92.379

66.607

180.697

9.450

1.312.725

Al 31 de diciembre 2013 y 2012, la Sociedad no mantiene documentos y cuentas por

pagar a largo plazo.




4.0 Ingresos y gastos operacionales

La composicion del grupo es la siguiente:

2013 2012
Bs Bs

INGRESOS OPERACIONALES
Com|5|c_>nes por operaciones en mecanismos 5821321 4.801.958
centralizados de negociacién
Comisiones por inscripcién de valores 4.015.736 3.779.743
Comisiones por mantenimiento de valores
. . 3.338.192 2.547.655
inscritos
Comisiones por servicios de informacién 443.851 458.226
Otras comisiones 27.418 33.824

13.646.518 11.621.406
GASTOS OPERACIONALES 273.016 160.266

Los gastos operacionales estan constituidos por la valoraciéon de valores emitidos en el
extranjero y las comisiones cobradas por las SAFIs por la administracién de las cuentas
en fondos de inversion.
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4.p Ingresos financieros

La composicion del grupo es la siguiente:

2013 2012
Bs Bs
Ganancia por venta de valores bursatiles - 245
Rendimiento por inversiones bursatiles en 103.816 122.790
valores de deuda
Ganefn_aa valoracion de cartera de inversiones 63.061 57.449
bursatiles
Bendlrr’nento 'part|C|paC|on en fondos de 137.367 i
inversion nacionales
Otro ingresos financieros:
Intereses por disponibilidades 26.399 44.487
Premios sobre deudores por valores
e - 380
adquiridos en reporto
Rendimiento por participacién en EDV 2.845.940 2.354.471
3.181.583 2.579.822

4.q Recuperacion de incobrables y cargos por incobrabilidad

Al 31 de diciembre de 2013, la recuperacién de incobrables por Bs 4.818, esta constituido
en su integridad por la disminucién de la previsién de partidas pendientes de imputacién.

Los cargos por incobrabilidad por Bs 43.516 estan constituidos por la previsién por
incobrabilidad de cuentas pendientes de cobro y partidas pendientes de imputacion.

Al 31 de diciembre de 2012, la recuperacién de incobrables por Bs 3.269, esta constituido
en su integridad por la disminucién de la previsién de partidas pendientes de imputacién.

Los cargos por incobrabilidad por Bs 8.809 estan constituidos por la previsiéon por inco-
brabilidad de partidas pendientes de imputacion.
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4.r Gastos de administracion

La composicion del grupo es la siguiente:

Gastos de personal
Gastos de comercializacion

Depreciacion y desvalorizacién de activos fijos

Depreciacion y desvalorizacion de activos
intangibles

Amortizacion de cargos diferidos
Servicios contratados

Seguros

Comunicaciones y traslados
Mantenimiento y reparaciones
Impuestos

Otros gastos de administracién

2013

Bs

6.317.590

23.131

434.941

272.428

346.897

872.389

88.269

352.760

525.945

601.590

963.268

10.799.208

2012

Bs

5.428.172

28.539

420.935

350.116

95.412

867.028

92.693

253.337

271.326

572.761

965.357

9.345.676
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4.s Ingresos y gastos no operacionales

La composicion del grupo es la siguiente:

2013

INGRESOS NO OPERACIONALES
Ingresos extraordinarios:

Otro ingresos extraordinarios
Multas y recargos por mora

Ingresos de gestiones anteriores

Bs

77.167

310.321

67.948

445.436

GASTOS NO OPERACIONALES

2012

Bs

245

212.339

17.608

230.192

146.548
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4.t Cuentas de registro

La composicion del grupo es la siguiente:

Custodia valores e instrumentos bursatiles de
la entidad

Custodia de valores sin oferta publica de la
entidad

Custodia de documentos de la entidad

Registro de cuentas castigadas

Registro de lineas de crédito obtenidas no
utilizadas

Otras cuentas de registro (Puestos de Bolsa)

Nota 5 - Capital Social y Aportes no Capitalizados

2013

Bs

3.902.512

6.280.660

51

33.466

70.000

5.697.705

15.984.394

2012

Bs

5.027.305

3.187.170

51

33.467

25.400

5.882.048

14.155.441

La Bolsa Boliviana de Valores fue fundada el 19 de abril de 1979 y constituida como
Sociedad Anénima el afio 1982 con un capital autorizado de Bs 967.020 y un capital

pagado de Bs 483.510, dividido en 71 acciones.

De acuerdo con la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 22 de
agosto de 2001, se aprueba el incremento del capital autorizado de la Sociedad de Bs
6.314.720 a Bs 8.344.800, y del capital pagado de Bs 3.157.360 a Bs 4.172.400 dividido
en 488 acciones. Adicionalmente, se aprobd la modificacion del valor nominal de cada

accion de Bs6.470 a Bs 8.550.

El valor patrimonial proporcional de cada accién al 31 de diciembre de 2013y 2012 es

de Bs 60.036,98 y Bs 48.075,83, respectivamente.

Los aportes no capitalizados al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ascienden a Bs 1.091.
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Nota 6 - Bienes de Disponibilidad Restringida

Los bienes presentados en los estados financieros de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

no registran gravamen alguno.

Nota 7 - Participacion en Otras Sociedades

La Sociedad mantiene inversiones en la Entidad de Depésito de Valores de Bolivia S.A.

(EDV), cuyas caracteristicas son las siguientes:

Porcentaje de participacion accionaria
Cantidad de acciones

Clase de acciones

Tenencia accionaria de la Bolsa Boliviana de
Valores S.A.

Porcentaje de votos

2013

41,9499%

1.497.180

Ordinarias

628.066

41,9499%

2012

41,9499%

759.756

Ordinarias

318.717

41,9499%




175

Situacion patrimonial, financiera y de resultados de la EDV:

2013

Activo corriente

Activo no corriente

Bs

25.252.821

6.635.847

31.888.668

Pasivo corriente

Pasivo no corriente

Patrimonio

4.314.383

7.689

27.566.596

31.888.668

Utilidad operativa

17.806.124

Resultado neto del ejercicio

6.784.127

2012

Bs

23.378.261

5.067.514

28.445.775

4.989.643

7.689

23.448.443

28.445.775

15.286.508

5.612.577

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad posee el 41,9499% del capital de la EDV.
Con esta proporciéon no tiene el control sobre dicha entidad pero si, una influencia sig-
nificativa, razén por la cual, la inversién se mantiene al valor patrimonial proporcional.

Nota 8 - Restricciones para la Distribucion de Utilidades

No existen restricciones para la distribucién de utilidades.

Nota 9 - Contingencias

La Sociedad declara no tener contingencias probables significativas de ninguna natu-

raleza, mas alla de las registradas contablemente.
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Nota 10 - Operaciones con Sociedades Relacionadas

La Sociedad presenta los siguientes saldos por operaciones con empresas vinculadas:

Empresa relacionada:

BISA S.A. Agencia de Bolsa

Compaiia Americana de Inversiones S.A.

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

Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa
Sociedad Anénima

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa
Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa

Sudaval Agencia de Bolsa S.A.

Santa Cruz Securities S.A. Agencia de Bolsa
Filial de Fassil F.F.P. S.A.

Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa Filial del
Banco Unién S.A.

Al 31 de diciembre de 2013

Al 31 de diciembre de 2012

2013

Bs

67.327

167.339

47.569

35.402

52.702

67.592

74.623

458.902

46.482

1.017.938

359.342

2012

Bs

1.288
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Empresa relacionada:

BISA S.A. Agencia de Bolsa

Compania Americana de Inversiones S.A.

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

Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa
Sociedad Anénima

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa
Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa

Sudaval Agencia de Bolsa S.A.

Santa Cruz Securities S.A. Agencia de Bolsa
Filial de Fassil FF.P. S.A.

Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa Filial del
Banco Unioén S.A.

Entidad de Depodsito de Valores S.A.
Al 31 de diciembre de 2013

Al 31 de diciembre de 2012

2013

Bs

556.840

996.143

505.459

366.797

464.969

715.163

537.316

1.368.844

592.408

9.961

6.113.900

5.164.329

2012

Bs

1.413

1.499

1.413

4.325

4.404




Nota 11 - Posiciéon en Moneda Extranjera

Los saldos expresados en bolivianos al 31 de diciembre de 2013 y 2012, incluyen el equi-
valente de saldos en dolares estadounidenses, de acuerdo al siguiente detalle:

Equivalente en

$us Bs
Activo
Disponible 89.916 616.824
Inversiones _bursatlles en valores e instrumentos 102.153 200.770
representativos de deuda
Inversiones bursgtlles.en valores representativos 1.038.570 7.124.590
de derecho patrimonial
Documentos y cuentas pendientes de cobro 153.448 1.052.653
Gastos pagados por anticipado 1.233 8.458
Total del activo 1.385.320 9.503.295
Pasivo
Documentos y cuentas por pagar a corto plazo 54.940 376.888
Ingresos diferidos 234.628 1.609.548
Total del pasivo 289.568 1.986.436
Posicion neta activa al 31 de diciembre de 2013 1.095.752 7.516.859
Posicion neta activa al 31 de diciembre de 2012 405.394 2.781.004

Los activos y pasivos en moneda extranjera han sido convertidos a bolivianos al tipo de
cambio oficial vigente al 31 de diciembre de 2013 y 2012 de Bs 6,86 por $us 1.
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Nota 12 — Otras Revelaciones Importantes

La Sociedad declara que no se han producido hechos o situaciones importantes que
deban ser revelados para una adecuada interpretacién de los estados financieros.

Nota 13 - Hechos Posteriores

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2013, no se han producido hechos o circuns-
tancias que afecten en forma significativa los estados financieros de la Sociedad.

¥ &

José Tri§o Valdivia Alejandro Rejas Viscarra Ma_;.i"é René Canelas Figueroa
Presidentge del Directorio Sindico por Mayoria Sindico por Minoria

|
vier Ané"y"Villegas CMB_e,n‘Evides Gisbert
Gerente General Gerente de Administracion y Finanzas
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Informe de los Sindicos
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La Paz, 31 de marzo de 2014

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

Senores Accionistas:

En atencién a nuestra designacion como Sindicos de la Sociedad y cumpliendo con disposi-
ciones del Codigo de Comercio, de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI)
y de los Estatutos de la Sociedad, emitimos la opinién siguiente:

En base a la revisién efectuada establecemos que el Balance General de la Sociedad, el Estado
de Situacién Patrimonial y el Estado de Ganancias y Pérdidas al 31 de diciembre de 2013,
puestos a nuestra disposicion en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. demuestran adecuada-
mente su Situacion Patrimonial y Financiera al 31 de diciembre de 2013, los resultados de sus
operaciones, la Evolucion del Patrimonio y Flujo de Fondos durante la gestion finalizada en
la fecha indicada.

La firma de auditoria externa Ruizmier, Rivera, Peldez, Auza S.R.L., ha examinado los Estados
Financieros de la Sociedad por el periodo comprendido entre el 1° de enero al 31 de diciembre
de 2013, nuestra opinién es concordante con el dictamen expresado.

La Memoria Anual de la Sociedad correspondiente a la gestion finalizada ha sido examinada
y no se tiene ninguna observacién a formular.

Hemos asistido a las reuniones de Directorio y realizado labores de fiscalizacion, por lo cual
sefialamos que la Sociedad ha dado cumplimiento a la normativa emitida por la Autoridad
de Supervision del Sistema Financiero y demas normas vigentes.

Es cuanto tenemos a bien informar en cumplimiento a las funciones ejercidas en calidad de
Sindicos.

Lic. Oscar Alejandro Rejas Viscarra Abg. Maria Reneé Canelas Figueroa
SINDICO TITULAR POR LA MAYORIA SINDICO TITULAR POR LA MINORIA




Libro de Accionistas



BOLSA BOLIVIANA DE VALORES S.A.
LIBRO DE REGISTRO DE ACCIONES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

ACCIONISTA N° PORCENTAIJE ’DE
ACCIONES | PARTICIPACION
1 AGENCIA DE BOLSA BANCRUZ S.A. 1 0,205%
2 |ARTESANIA TEXTIL BOLIVIANA 1 0,205%
3 |ASOCIACION DE BANCOS PRIVADOS DE BOLIVIA 11 2,254%
4 |ASOCIACION DE PRODUCTORES DE ALGODON 1 0,205%
5 |ASOCIACION MUTUAL A & P LA PAZ 1 0,205%
6 |ASOCIACION NACIONAL DE MINEROS MEDIANOS 1 0,205%
7 |BALLIVIAN ELIO OSCAR 1 0,205%
8 |BANCO BISA S.A. 45 9,221%
9 |BANCO DE COCHABAMBA S.A. EN LIQUIDACION 19 3,893%
10 |BANCO DE CREDITO DE BOLIVIA S.A. 36 7,377%
1 PO RO mOTOSAN 4y e
12 |BANCO MERCANTIL SANTA CRUZ S.A. 36 7,377%
13 |BANCO NACIONAL DE BOLIVIA S.A. 18 3,689%
14 |BANCO UNION S.A. 18 3,689%
15 |BANCOSUR S.A. EN LIQUIDACION 19 3,893%
16 |BDP SOCIEDAD DE TITULARIZACION S.A. 48 9,836%
17 |BERTHIN AMENGUAL HUGO 1 0,205%
18 |BIBSA VALORES S.A. 15 3,074%
19 |BISA S.A. AGENCIA DE BOLSA 1 0,205%
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N° PORCENTAJE DE

ACCIONISTA ACCIONES | PARTICIPACION
20 |[BNB S.A. - AGENCIA DE BOLSA 1 0,205%
21 BNB SAFI S.A. SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS 9 1.844%
DE INVERSION
22 |BOLIVAR S.A. DE SEGUROS EN LIQUIDACION 1 0,205%
23 |BOLSA DE COMERCIO DE JUJUY S.A. 4 0,820%
24 |CAJA DE AHORRO Y PRESTAMO CACEN 1 0,205%
25 |CAJIAS JAIME 1 0,205%
26 |CAMARA DE INDUSTRIA'Y COMERCIO DE SANTA CRUZ 1 0,205%
27 |CAMARA NACIONAL FORESTAL 1 0,205%
28 |CASA GRACE 1 0,205%
29 | CERVECERIA BOLIVIANA NACIONAL 1 0,205%
30 |CITICORP SECURITIES 1 0,205%
31 |COMPANIA AMERICANA DE INVERSIONES S.A. 19 3,893%
32 |COMPANIA AMERICANA DE SEGUROS 1 0,205%
33 |COMPANIA ANDINA DE SEGUROS 1 0,205%
34 |COMPANIA BOLIVIANA DE ENERGIA ELECTRICA COBEE 1 0,205%
35 |COMPANIA DE SEGUROS Y REASEGUROS 1 0,205%
36 ESE;ITEERACION DE EMPRESARIOS PRIVADOS DE 1 0,205%
37 CREDIBOLSA S.A. FILIAL BANCO DE CREDITO DE BOLIVIA 1 0,205%
S.A
38 |EMPRESA LUZ Y FUERZA ELECTRICA ORURO 1 0,205%
39 |EMPRESA MINERA AVICAYA 1 0,205%
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N° PORCENTAJE DE

ACCIONISTA ACCIONES | PARTICIPACION
40 |ESTALSA BOLIVIANA S.A. 1 0,205%
41 |FABRICA NACIONAL DE ALAMBRE FANDA 1 0,205%
42 |FRIEDHEIM ROSENBAUM RENE Y SONIA DORA 1 0,205%
43 |GOMEZ MENDOZA JUAN EDGAR 1 0,205%
44 | GUILLEN ALCOREZA RAMIRO 1 0,205%
45 | GUTIERREZ GONZALO 1 0,205%
46 |GUTIERREZ MONICA BALLIVIAN DE 1 0,205%
47 |iBOLSA AGENCIA DE BOLSA S.A. 1 0,205%
48 |INDUSTRIAS VASCAL S.A. 1 0,205%
49 |INTERBOLSA S.A. 1 0,205%
50 [INTERMACO 1 0,205%
51 |INTERNATIONAL MINING 1 0,205%
52 |ITURRALDE BALLIVIAN CARLOS 1 0,205%
53 |[JUSTINIANO A. JOSE 1 0,205%
54 |JUSTINIANO PAZ HECTOR 1 0,205%
55 LA BOLIVIANA CIACRUZ DE SEGUROS Y REASEGUROS 5 0,410%
S.A.
56 |LA MERCANTIL DE SEGUROS Y REASEGUROS S.A. 1 0,205%
57 |LABORATORIOS VITA S.A. 1 0,205%
58 |LEA CONSULTORES Y EMPRESAS 1 0,205%
59 |LUKSIC FRANCOCHE MIGUEL 1 0,205%
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N° PORCENTAJE DE

ACCIONISTA ACCIONES | PARTICIPACION
60 |MANUFACTURAS DE ALGODON MASA 1 0,205%
61 |MERCANTIL SANTA CRUZ AGENCIA DE BOLSA S.A. 1 0,205%
62 |MONTECINOS ANGULO OSCAR 1 0,205%
63 |MOSCOSO SALMON FERNANDO 1 0,205%
64 |MULTITEC LTDA. 1 0,205%
65 |MUTUAL DE AHORRO Y PRESTAMO LA PRIMERA 19 3,893%
66 |NOGALES V. JOHNNY 1 0,205%
67 |OPENWORLD BOLIVIA S.A. AGENCIA DE BOLSA 1 0,205%
68 |PANAMERICAN SECURITIES S.A. 6 1,230%
69 |PARADA ARAMAYO OSCAR MARIO Y HERMANOS 1 0,205%
70 |PEREZ MONASTERIOS MARCELO 1 0,205%
71 |PINILLA ORIHUELA CARLOS 1 0,205%
72 |PROBOLSA S.A. 1 0,205%
73 |RENGEL BLANCO CLEOMEDES RENE 1 0,205%
74 |ROJAS ALBERTO 1 0,205%
75 |ROMERO RIVERA VICTOR 1 0,205%
L |SANTA CRUZ SECURITIES 5.A. AGENCIA DE BOLSA FILIAL : 0,205%
DE FASSIL FFP S.A.
77 |SERRATE JUAN CARLOS 1 0,205%
,g | SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION 5 0,410%
UNION S.A.
79 |SUAREZ ARRAYA OSCAR 1 0,205%
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NO

PORCENTAJE DE

ACCIONISTA ACCIONES | PARTICIPACION
80 |SUDAMER INVERSIONES S.A. 8 1,639%
81 |SUDAVAL AGENCIA DE BOLSA S.A. - SUDAVAL S.A. 37 7,582%
82 |TECNO BOLIVIANA SRL 1 0,205%
83 |UNION INSURANCE COMPANY 1 0,205%
84 |VALORES BURSATILES LA PAZ S.A. 1 0,205%
85 |VALORES UNION S.A. FILIAL BANCO DE LA UNION S.A. 1 0,205%
86 |WAYAR CABALLERO BERNARDO 1 0,205%
87 |WAYAR JUAN JOSE 1 0,205%
88 |WENDE ERNESTO 1 0,205%
89 |ZALAQUETT MARCELINA MERY HERBAS VDA. DE 1 0,205%
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TOTAL

100,00%




Glosario de Términos



CODIGO

NOMBRE COMPLETO

Mercado y regulador

BBV

Bolsa Boliviana de Valores S.A.

ASFI

Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero

ACC Acciones Registradas en Bolsa

ACE Acciones en el Extranjero

ANR Acciones no registradas en Bolsa

CFC Cuotas de Participacién en Fondo de Inversién Cerrado
BBB Bonos Bancarios Bursatiles

BBC Bonos Convertibles en Acciones

BBX Bonos BCB Extrabursatiles

BCB Bonos del Banco Central de Bolivia
BCP Bonos a Corto Plazo

BDE Bonos de Deuda Soberana Extranjera
BLE Bonos Largo Plazo del Exterior

BLP Bonos a Largo Plazo

BMS Bonos Municipales

BOP Bonos de Oferta Privada

BTS Bonos del Tesoro General de la Nacion
BTX Bonos del Tesoro Directo

CBD Corporate Bond
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CODIGO NOMBRE COMPLETO

CDB Certificados de Depdsito Bancarios

CDD Certificados de Devolucién de Depésitos

CDE Certificados de Depésito de Exterior

CDI Certificados de Devoluciéon Impositiva

CDSs Certificados de Depésito emitidos por el Banco Central de Bolivia
CFA Valor Cuota de Fondo de Inversiéon Abierto Local

CFF Contratos de Adquisicion de Derechos sobre Flujos Futuros
CMP Commercial Paper

CNC Certificado de Nota de Crédito Negociable

cup Cupones de Bonos

DPF Depésitos a Plazo Fijo

FCT Factura Comercial

INM Bien Inmueble

LCB Letras de Cambio

LTE Letras del Tesoro Extranjeras

LTS Letras del Tesoro General de la Nacién

MFA Valor Cuota de Fondo de Inversién Abierto Extranjero
MFC Valor Cuota de Fondo de Inversion Cerrado Extranjero
MFU Valor Cuota Fondos Mutuos, Fondos de Inversién o similares extranjero
MME Cuenta Money Market

NCF Notas de Crédito Fiscal

NCM Notas de Crédito Municipales
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NST Nota Estructurada

PGB Pagarés Bursatiles

PGE Pagarés de Oferta Privada

PGS Pagarés en Mesa de Negociaciéon

TDP Time Deposit

VTD Valores de Titularizacién de Contenido Crediticio

Agencias de Bolsa

BIA BISA S.A. Agencia de Bolsa del Grupo Financiero BISA

CBA Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa filial del Banco de Crédito de Bolivia S.A.

MIB Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A.

NVA BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa filial del Banco Nacional de Bolivia S.A.

VUN Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa filial del Banco de Unién S.A.

CAl Compafia Americana de Inversiones Agencia de Bolsa S.A. S.A.
PAN Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa

SuUbD Sudaval Agencia de Bolsa S.A.

SZS Santa Cruz Securities S.A. Agencia de Bolsa filial de Fassil FFP S.A.

Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion - SAFI

SBI BISA Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A.

SCF Credifondo Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A.

SCM Capital + Sociedad Administradora de Fondos de Inversién S.A.

SFO Fortaleza Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A.

SME Mercantil Santa Cruz Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A.
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CODIGO NOMBRE COMPLETO

SMV Marca Verde Sociedad Administradora de Fondos de Inversiéon S.A.

SNA BNB Sociedad Administradora de Fondos de Inversién S.A.

SUN Sociedad Administradora de Fondos de Inversion Union S.A.

SPA Panamerican Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A.

SSC Santa Cruz Investments Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Fondos de Inversion - Fl

AGP Agroperativo Fondo de Inversion Cerrado
AME A Medida Fondo de Inversion Abierto de Corto Plazo
AQU Agroquinua Unién Fondo de Inversién Cerrado

BSK Capital Fondo de Inversién Abierto

BSP Premier Fondo de Inversién Abierto

Cccp Credifondo Corto Plazo, Fondo de Inversion Abierto

CFB Credifondo Bolivianos, Fondo de Inversion Abierto Corto Plazo

CFO Credifondo Renta Fija, Fondo de Inversiéon Abierto a Mediano Plazo
CMR Credifondo + Rendimiento Fondo de Inversién Abierto a Mediano Plazo
CRB Crecer Bolivianos Fondo Mutuo Corto Plazo

DUN Fondo Dinero unién Corto Plazo

EAF En Accién Fondo de Inversién Abierto Mediano Plazo

EFC MSC Estratégico Fondo de Inversion Cerrado

EFE Efectivo Fondo de Inversién

FAE Acelerador de Empresas Fondo de Inversién Cerrado
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CODIGO NOMBRE COMPLETO

FClI Internacional Fondo de Inversién Cerrado
FFI Fondo de Inversiéon Cerrado Fortaleza Factoring Internacional
FFU Fortaleza UFV Rendimiento Total Fondo de Inversion Abierto Mediando Plazo
Fll Fortaleza Inversidon Internacional Fondo De Inversiéon Abierto Corto Plazo
FOI Fortaleza Interés + Fondo de Inversion Abierto Corto Plazo
FOL Fortaleza Liquidez Fondo de Inversion Abierto
FOP Fortaleza Porvenir Fondo de Inversiéon Abierto
FPP PyME Progreso Fondo de Inversién Cerrado
FRM Fortaleza Renta Mixta Internacional Fondo De Inversion Abierto Mediano Plazo
GAC Gestion Activa Fondo de Inversién Cerrado
HOR Horizonte Fondo de Inversion Abierto
IFI Impulsor Fondo de Inversién Cerrado
MFC Fondo de Microfinancieras Fondo de Inversion Cerrado

MFM Mercantil Fondo Mutuo

MIC Fondo de Inversion Cerrado Microfinanzas
OFlI Oportuno Fondo de Inversién

OPU Opcién Fondo de Inversiéon Mediano Plazo
PBC Portafolio Fondo de Inversiéon

POS Prossimo Fondo de Inversion Abierto

PQU Proquinua Unién Fondo de Inversion Cerrado
PRD Fortaleza Produce Ganancia
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PUC Propyme Unién Fondo de Inversiéon Cerrado

RAC Renta Activa Fondo de Inversion Abierto Corto Plazo

RAE Renta Activa Emergente Fondo de Inversién Cerrado

RAP Renta Activa PYME Fondo de Inversion Cerrado de Capital Privado
RBF Renta Activa Bolivianos - Fondo de Inversién Abierto de Corto Plazo
SEM Sembrar Alimentario Fondo de Inversion Cerrado

SFM Fondo Bolivianos Superior Fondo Mutuo Mediano Plazo

SMC Sembrar Micro Capital Fondo de Inversién Cerrado

UFM Ultra Fondo de Inversién Abierto de Mediano Plazo

UNI Fondo de Inversién Mutuo Unién Mediano Plazo

XTU Xtravalor Unién Fondo de Inversion Abierto Mediano Plazo Bolivianos

Emisores y participantes en Mesa de Negociacién

AGU Ingenio Sucroalcoholero Aguai S.A.
ALG Alianza Compafia de Seguros y Reaseguros S.A. EMA
ALl Alianza Vida Seguros y Reaseguros S.A.
BDB Banco do Brasil S.A. (Sucursal Bolivia)
BEC Banco Econémico S.A.
BGA Banco Ganadero S.A.
BIA BISA S.A. Agencia de Bolsa del Grupo Financiero BISA
BIL BISA Leasing S.A.
BIS Banco BISA S.A.
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BIT BISA Sociedad Titularizadora S.A.

BME Banco Mercantil Santa Cruz S.A.

BNB Banco Nacional de Bolivia S.A.

BNL BNB Leasing S.A.

BPC Compaiiia Boliviana de Energia Eléctrica S.A. - Bolivian Power Company Limited

BSG BISA Seguros y Reaseguros S.A.

BSO Banco Solidario S.A.

BTB Banco de Crédito de Bolivia S.A.

BUN Banco Unién S.A.

BVC Bodegas y Vifiedos de La Concepcién S.A.

CAC Compaiia Americana de Construcciones Ltda.

CAl Compafia Americana de Inversiones Agencia de Bolsa S.A. S.A.

CBT Patrimonio Autonomo COBOCE - Bisa ST Flujos de Libre Disponibilidad de Ventas
Futuras

CCN Patrimonio Auténomo CONCORDIA - NAFIBO 004

CJN Cooperativa de Ahorro y Crédito Jesus Nazareno Ltda.

CLA Banco Los Andes ProCredit S.A.

COB Patrimonio Auténomo COBOCE - Bisa ST Flujos de Ventas Futuras 002

COR Empresa Eléctrica Corani S.A.

CRU Compaiiia de Seguros y Reaseguros Fortaleza S.A.

DIN Drogueria INTI S.A.

EEO Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica de Oruro S.A.
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EFO Ferroviaria Oriental S.A.

ELF Empresa de Luz y Fuerza Eléctrica Cochabamba S.A.
ELP Distribuidora de Electricidad de La Paz S.A.
EPA Empresa Petrolera Andina S.A.

FAN Fabrica Nacional de Cemento S.A.

FCA Empresa Ferroviaria Andina S.A.

FCO Fondo de la Comunidad S.A. F.F.P.

FEF ECO Futuro S.A. EEP.

FFO Banco Fortaleza S.A.

FIE Banco para el Fomento a Iniciativas Econémicas S.A.
FIN Industrias de Aceite S.A.

FLE Fortaleza Leasing S.A.

FPR Fondo Financiero Privado PRODEM S.A.

FSL Fondo Financiero Privado Fassil S.A.

GRB Gravetal Bolivia S.A.
GUA Empresa Eléctrica Guaracachi S.A.

GYE Gas & Electricidad S.A.

HDB Hidroeléctrica Boliviana S.A.
HDN Patrimonio Auténomo Hidrobol - NAFIBO 016
HLT Sociedad Hotelera Los Tajibos S.A.

IMQ Impresiones Quality S.R.L
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INN Patrimonio Auténomo INTI - NAFIBO 006

IOL Industrias Oleaginosas S.A.

LBN Patrimonio Autonomo LIBERTY-NAFIBO 009
LSP Latina Seguros Patrimoniales S.A.

LVI La Vitalicia Seguros y Reaseguros de Vida S.A.

MBD Patrimonio Auténomo Microcrédito IFD - BDP ST 022

MBP Patrimonio Auténomo Cidre - BDP ST 023

MCB Patrimonio Autonomo Microcrédito IFD - BDP ST 021

MCN Patrimonio Autonomo Microcrédito IFD - NAFIBO 017

MID Patrimonio Auténomo Microcrédito IFD - BDP ST 025
Mil Patrimonio Auténomo Microcrédito IFD - BDP ST 026
MIN Mercantile Investment Corporation Bolivia S.A.

MLP Gobierno Auténomo Municipal de La Paz

NFB Banco de Desarrollo Productivo S.A.M.

NSP Nacional Vida Seguros de Personas S.A.

NUT Sociedad Agroindustrial Nutrioil S.A.

PB1 Patrimonio Autonomo Bisa ST 001

PCH YPFB Chaco S.A.

PIL Pil Andina S.A.
PLR Plasmar S.A.
PRS Seguros Provida S.A.
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QFC Quinoa Foods Company S.R.L

RAI Almacenes Internacionales S.A. RAISA

SBC Sociedad Boliviana de Cemento S.A.

SIS Seguros lllimani S.A.

SIW Patrimonio Autonomo SINCHI WAYRA - NAFIBO 015

SWA Patrimonio Auténomo SINCHI WAYRA - NAFIBO 010

TCB Telefénica Celular de Bolivia S.A.
TCO Tecnologia Corporativa S.A.

TDE Transportadora de Electricidad S.A.
TGN Tesoro General de la Nacién

TRA Transierra S.A.

TRD YPFB Transporte S. A.

TYS TOYOSA S.A.
VAH Empresa Eléctrica Valle Hermoso S.A.
VID Empresa de Ingenieria y Servicios Integrales Cochabamba S.A.

VUN Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa filial del Banco de Unién S.A.

Entidades de Depésito de Valores

EDV Entidad de Dep6sito de Valores de Bolivia SA

Calificadoras de Riesgo

AES AESA RATINGS S.A. Calificadora de Riesgo

FTC Fitch Ratings Ltd
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MLA

Moody'’s Latin America Calificadora de Riesgo

PCR

Calificadora de Riesgo Pacific Credit Rating S.A.

Sociedades de Titularizacion

BIT

BISA Sociedad Titularizadora S.A.

NAT

BDP Sociedad de Titularizacién S.A.

Administradoras de Fondos de Pensiones - AFP

FTB

Futuro de Bolivia AFP S.A.

PRE

BBVA Previsiéon AFP S.A.

Instrumentos Internacionales

TDS

Time Deposits (Depositos a Plazo Fijo)

CMP

Commertial Papers (Pagarés de empresas de corto plazo)

Instituciones Internacionales

AME American Express

CHV Chevron Funding Corp.

cTG Citigroup

GEC General Electric Capital

GES General Electric Capital Services
HSB HSBC Finance Corp.

LSB La Salle Bank Corporation

PFG Prudential Funding

UBS Union de Bancos Suizos
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WAB Wachovia Bank

XSC Standard Chartered Bank

() Afo de constitucion de la nueva agencia

Otros términos

v Operaciones de compraventa

Div. Dividendo

Inst. Instrumento

Liq. Liquidez

ME Moneda extranjera

MN Moneda nacional
Mon. Moneda

UFV Unidad de Fomento a la Vivienda
DMV Bolivianos con Mantenimiento de valor
Ops. Operaciones
Part. Participacién porcentual

Pos. Posicién

Reg. Regalias

RP Operaciones de reporto

TRA Tasa de Rendimiento Anual
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