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1. Mercado de Valores
Sistema Financiero

Deficitario de Excedentario de Liquidez

Conjunto Organico de Instituciones
Generan — Administran - Canalizan

El Sistema Financiero es el medio en el cual se realizan los movimientos de
recursos financieros entre aquellos agentes econdmicos deficitarios y
superavitarios en sus ahorros.

ABAV

en Valores



1. Mercado de Valores
Financiamiento indirecto

* Los intermediarios captan el ahorro fragmentado de los
agentes econdmicos y lo asignan (via préstamos) entre las
empresas, instituciones o publico que lo requieren
asumiendo el riesgo relacionado.

Intermediario

Oferente de Demandante
-Bancos
Recursos - Fondos Fin. Privados de Recursos
(Ahorrista) -Inst. de Ahorro y Prest. (Empresas)
4.00% Spread : 7.00%
3.00%

ABAV

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores




1. Mercado de Valores

Financiamiento directo

e Los oferentes y demandantes de recursos se contactan
directamente entre si 0 a través de
intermediarios, asumiendo los oferentes el riesgo

Oferente de Demandante
Recursos de Recursos
(Inversionista) (Empresas)
24.00% l 4.00%
Intermedlarlo > Mercado Intermedlarlo
- Agencia de Bolsa - Agencia de Bolsa
Cormisionas Cornisiorias

No nay spreacd

ABAV

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Oferta Publica

Es la invitacion o propuesta dirigida al publico en
general o a sectores especificos, realizada a
través de cualquier medio de comunicacion o
difusion, con el proposito de lograr la realizacion
de cualquier negocio juridico con valores en el
mercado de valores.




1. Mercado de Valores
Mercado primario

Primera venta o colocacion de valores emitidos
por las empresas.




1. Mercado de Valores
Mercado secundario

Conjunto de transacciones que se efectua con
los valores previamente emitidos. Mecanismo
gue permite hacer liquidos los valores.




1. Mercado de Valores

Registro del Mercado de Valores

Es el registro publico que tiene por objeto inscribir a la
personas, emisiones, valores, actividades u otros
participantes del mercado de valores, asi

como, proporcionar al publico en general |la
informacién que lo conforma con la finalidad de
contribuir a la toma de decisiones en materia financiera




1. Mercado de Valores
Participantes del Mercado de Valores

ASFI, Autoridad de
Supervision del Sistema

Deficitario de Liquidez Financiero
Emisores

Excedente de Liquidez

Inversionistas

¢ Individuales

¢ Institucionales
e AFP

¢ Personas Juridicas
B (entidades)

¢ Patrimonios Autonomos

Agencia de Bolsa (A)

Bolsa Boliviana de
Valores S.A.

. [ l Agencia de Bolsa (B)

Depadsito Central de T
Valores

A

Entidades Calificadoras de Sociedades de
Riesgo Titularizacion

Asociacion Boliviana de

Agentes en Valores




1. Mercado de Valores
El Regulador

Qué es la ASFI?

Es la institucion del Estado, encargada de regular
y supervisar el funcionamiento de las entidades
bancarias, cooperativas, mutuales, fondos
financieros privados y entidades que operan con
valores y seguros; las que conforman el Sistema
Financiero del Estado Plurinacional de Bolivia.
Asumio ademas las funciones y atribuciones de
control y supervision de las actividades
economicas de los sectores de valores y seguros.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
El Regulador

Trabajo que realiza

Emision de normas para regular las actividades
de intermediacion financiera de valores y
Seguros.

Supervision del cumplimiento de dichas normas
por parte de las entidades financieras que se
encuentran bajo su ambito de control.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
El Regulador

Objetivo de la regulacion

e Velar Y promover el desarrollo
sostenido, transparente y prudente de los
sectores supervisados.

* Proteger al consumidor.

* Preservar la solvencia de los mercados y evitar
crisis sistémicas.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores

Bolsa de Valores

Definicion

 La Bolsa es un mercado, un punto de encuentro entre dos figuras
importantes de una economia: Empresas e Inversionistas

— Empresas: que necesitan de fondos y acceden a la bolsa para vender
activos que hayan emitido

— Inversionistas (instituciones, particulares) que desean obtener
rentabilidad de sus excedentes de fondos.

. Bolsa Boliviana de Valores S.A. -




1. Mercado de Valores

Bolsa de Valores

Definicion

 Es un mercado normado, regulado y transparente, al que concurren los
agentes de bolsa en representacion de los demandantes y oferentes de

fondos para realizar transacciones con Valores generalmente previamente

emitidos.

* La concentracion de oferentes y demandante de recursos financieros
determinan que los precios de los Valores se fijen por la libre accidon de Ia

oferta y demanda de sus participantes.

e Por lo tanto, cumple una funcién esencial en el crecimiento de toda

economia: Canaliza el ahorro hacia la inversion productiva

ABAV

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores




1. Mercado de Valores
Bolsa de Valores

Principales actividades que realiza:

1. Inscripcion de Valores en |la BBV

2. Negociacion de Valores en Mercado Primario
o Mercado Secundario

3. Difusion de la informacion tanto de
operaciones como de emisiones y emisores

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Agencias de Bolsa

Definicion

 Son Sociedad Anonimas de Objeto exclusivo:

Intermediacion en valores

 Es un mediador autorizado para comprar y vender
valores, por encargo de terceros y para si mismo:

Asesoria Financiera

Financiamiento a traves del MV

Compra y venta de valores




1. Mercado de Valores

Agencias de Bolsa
Actividades que realizan

;

Valoracion de Empresas

Analisis Bursatil y de su entorno

Asesoria Financiera <

Asesoramiento en Fusiones y Adquisiciones

Determinacion de la estructura dptima de capital

T

Recomendacién de la mejor alternativa de
financiamiento




1. Mercado de Valores

Agencias de Bolsa
Actividades que realizan

-

Analisis inicial

Disefo y Estructuracion de la emision
Financiamiento a través
del MV

Inscripcion del emisor y de la emision en la ASFly en
la BBV

Elaboracion del Prospecto de Emision

\.




1. Mercado de Valores

Emisores

Instituciones privadas o publicas que requieren
financiarse a través de la Bolsa mediante la
emision valores.

Emision de valores
Es la operacion mediante la cual los emisores captan
recursos directamente de
inversionistas en el
mercado primario
mediante

la venta de valores

de participacion o de
deuda, cuya oferta publica
es autorizada por la ASFI.




1. Mercado de Valores

Inversionistas

Inversionista particulares

Personas naturales o juridicas que invierten sus ahorros o
excedentes de liquidez en valores de acuerdo a su expectativa de
riesgo y rentabilidad.

Inversionista institucionales

Son entidades financieras especializadas en |la captacion del
ahorro personal y familiar y a su vez estan autorizadas para
encaminar los recursos y destinarlos hacia la realizacion de

inversiones.

Son grandes inversionistas que concentran recursos al atraer un
gran cantidad de ahorristas, pequenos y medianos.

- Fondos de Pensiones (Administrados por AFP’s)
- Fondos de inversion (Administrados por SAFI’s)
- Companias de Seguros ( generales, de personas)

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




1. Mercado de Valores
Entidad de Depdsito de Valores

Entidades de objeto exclusivo autorizada por el ente regulador para:

e Custodia:
Es la guarda y custodia de los valores fisicos que hayan sido depositados soélo
para este fin o para valores para su desmaterializacion.

e Registro de Anotaciones en Cuenta:

Un valor se considera representado por anotacion en cuenta a partir de su
inscripcion en el Sistema de Registro de Anotaciones en Cuenta de una EDV.

e Administracion de valores y Garantias :
Derechos Econdmicos y Politicos a cuenta de terceros.
Administracion de Fondo de Garantia.
e Compensaciony Liquidacion:
Proceso posterior a las operaciones de establecer las obligaciones de entrega

de valores y efectivo.
Descargo de las Obligaciones transferencia de Efectiva.

ABAV

sociacion Boliviana de
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores

Entidad de Deposito de Valores

Ventajas

e Reduce riesgos operativos
Relacionados con manipulacion de valores y medios de pago.
e Reduce riesgos relacionados con liquidacion de operaciones
Entrega versus pago.
e Agiliza liguidacion de operaciones
Al realizar compensaciones y liguidaciones automaticamente.
e  Reduce costos administrativos
Relacionados con manipulacion y liquidacion de operaciones.
e  Registro preciso de los tenedores

ABAV

sociacion Boliviana de
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Calificadora de Riesgo

Entidades de objeto exclusivo autorizada por el ente regulador para:

Dar una opinidén fundamentada, respecto a la posibilidad y riesgo relativo
de la capacidad e intencion de un emisor de cumplir con las obligaciones

asumidas en tiempo y forma.

Se basa en informacién proporcionada por el emisor:
. Cualitativa
.- Cuantitativa

La calificacion NO constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender o mantener un
Valor, ni un aval o garantia de una emisidon o emisor. Es un factor adicional para la toma de decisiones.

ABAV

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Calificadora de Riesgo

Valores de Deuda Valores de Participacion
Capacidad de pago de Kei en Solvenciay generacion de

los plazos pactados: Utilidades:

1. AAA: Muy alta I: El mas alto

2. AA:Alta II: Alto

3. A:Buena [ll: Buen

4. BBB: Suficiente IV: Solvencia ligeramente inferior
5. BB: Cuentan V: Débil

6. B: Minima VI: No tienen informacion suficiente
7. C: Alto Riesgo de Perdida

8. D:Incumplimiento efectivo Valores de Participacion

9. E: No posee informacién (Acciones Preferidas)

Capacidad de pago de los dividendos
preferentes en las condiciones y
términos pactados.




1. Mercado de Valores
Calificadora de Riesgo

La importancia de tener una calificacion de riesgo son:

e Para inversionista

— Permite comparacion entre alternativas de inversion con
poca informacion (reduce costos de analisis).

— Establecer si retorno tiene relacion con riesgo de |la
inversion.

e Para emisor

— Obtener condiciones de financiamiento relacionadas con
Su riesgo.

— Proyectar imagen de la empresa.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
SAFI's

Entidades de objeto exclusivo autorizadas por el
ente regulador para administrar Fondos de
nversion. Su principal tarea es la administracion de
a cartera de inversiones, cumpliendo con los
orincipios de minimizacion de riesgos, brindando
iquidez y rentabilidad, precautelando y
prevaleciendo en todo momento los intereses de

los participantes.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




1. Mercado de Valores
Fondos de Inversion

Definicion

Un Fondo de Inversion es un patrimonio comun
autonomo constituido por la captacion de aportes de
personas naturales y juridicas denominados
"Participantes"”, para su inversion en valores, y demas
activos determinados por la Ley del Mercado Valores y
sus Reglamentos, por cuenta y riesgo de los
participantes, para distribuir a los mismos los
resultados de estas inversiones de forma
proporcional, de acuerdo al nimero de cuotas de
participacion que tenga cada uno.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




1. Mercado de Valores
Fondos de Inversion
Funcionamiento

Sociedad Administradora de :
Fondo de Inversion (SAFI)

< < "\

Fondo de

ifi . Venta
Ce::tlfliados |eErsie ACC $10.000
uotas
,: P1 $ 10.000 BLP. S 10.000
P2 S 10.000 c VTD $10.000
Aporte ompra
P P3$10.000 p REND $.1.000

PA $ 30.000
u TOT. $.31.000

Asociacion Boliviana d

e
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Sociedades de Titularizacion

Entidades de objeto exclusivo autorizada por el ente
regulador realizar procesos de titularizacion y
administrar patrimonios autobnomos.

Definicion de titularizacion

Proceso por el cual, bienes o activos con caracteristicas
comunes, que generen flujos de caja son agrupados
para ser cedidos a un patrimonio autonomo
administrado por una Sociedad de Titularizacion, que
sirve de respaldo a la emision de valores de oferta
publica.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Sociedades de Titularizacion

Razones para titularizar

e Rotacién de activos

e Transformar activos iliquidos en liquidos

e Potenciacion del patrimonio del originador
e Equilibrio de estructura de balance




1. Mercado de Valores
Sociedades de Titularizacion

Proceso de titularizacion

e Cesion de los activos

e Estructuracion del patrimonio auténomo
e Mecanismos de cobertura

e Emision de los valores




1. Mercado de Valores
Sociedades de Titularizacion

Ventajas de la Titularizacion

 Permite independizar |a calificacion de riesgo del
originador respecto de la emision.

 Permite mejorar los indicadores financieros
(solvencia, liquidez y endeudamiento) de la empresa
originadora.

e Otorga mayor liquidez.

e No afecta indices de endeudamiento de la empresa
originadora.

* Temas impositivos.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Patrimonios Autonomos

Definicion:

Son patrimonios conformados por los bienes o
activos cedidos por una o mas personas
individuales o colectivas (originador) , con la
expresa instruccion de emitir valores. Estos
bienes o activos deben estar separados de
manera efectiva del patrimonio del originador.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Patrimonios Autonomos

Caracteristicas:

e Es un patrimonio distinto al de los demas
participantes del proceso: originador, sociedad
titularizadora, inversionistas, persona a favor de
qguién quedara el remanente al final del proceso.

e El patrimonio respalda y responde Unicamente
por las obligaciones derivadas de |la emision de
valores efectuada dentro del proceso.

 No responde por las obligaciones del originador ni
de la sociedad titularizadora.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Valores/Instrumentos

Definicion:
“Valor es un instrumento financiero necesario

para legitimar el ejercicio del derecho literal y
autonomo consignado en el mismo”

Comprende su acepcion documentaria, asi como
su representacion en anotacion en cuenta.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Valores/Instrumentos

Clasificacion de Valores |

De Participacion j‘> Representan una alicuota parte del capital social
de una sociedad anénima o de un patrimonio
autonomo.

De contenido j‘> Representan una obligacion de pago para el emisor

Crediticio o una alicuota parte de un credito colectivo
asumido por éste.

Otorgan al tenedor de los mismo el derecho de

Representativos de propiedad sobre bienes o mercaderias que se

mercaderias encuentran en depadsito.

ABAV

sociacion Boliviana de
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Valores/Instrumentos

Clasificacion de Valores Il

e |nstrumentos de Renta Variable:

— Son aquellos donde la magnitud de la rentabilidad esperada no es segura
ni fija desde un inicio y sera, de acuerdo a los resultados de la actividad a
la cual sea destinada la inversion.

 [nstrumentos de Renta Fija:

— Larentabilidad esta previamente fijada o es determinable desde un
inicio, consistiendo en este caso el riesgo solo en la seguridad de su pago.
Estos instrumentos no estan ligados al resultado de la inversion, ni
participan de los éxitos o fracasos que tal inversion tenga.

e |nstrumentos mixtos

— Esla combinacion de los dos anteriores, es decir, que la inversion no hace
al inversionista participe del negocio, pero le ofrece utilidades similares a
los que obtienen quienes realizan inversiones de participacion y riesgo.

ABAV

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores
Valores/Instrumentos

Que se transan actualmente en la B.B.V.

[0 Instrumentos de Renta Variable:
e Acciones
[J Instrumentos de Renta Fija:

e Bonos
* Bonos Corporativos

e Bonos TGN
e Bonos BCB

e Depositos a Plazo Fijo
e Letras del Tesoro General de la Nacion
e Cupones de Bonos
e Valores de Contenido Crediticio de Titularizacién
e Pagarés bursatiles
[0 Valores Comerciales:
e Pagarés

ABAV

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



1. Mercado de Valores

Valores/Instrumentos
Financiamiento a través de la emision de valores




1. Mercado de Valores

Valores/Instrumentos

Quienes pueden financiarse a traveés del
Mercado de Valores?

Participacion Acciones

Deuda Bonos y Pagarés Bursatiles

Titularizacion Valores de Titularizacion

ABAV




iMuchas gracias!
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2. Fondos de Inversion
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2. Fondos de Inversion
Definicion de Fondos de Inversion

Un Fondo de Inversidon es un patrimonio comun
autonomo constituido por la captacion de aportes
de personas naturales y juridicas denominados
"Participantes”, para su inversion en valores, y
demas activos determinados por la Ley del Mercado
Valores y sus Reglamentos, por cuenta y riesgo de
los participantes, para distribuir a los mismos los
resultados de estas inversiones de forma
proporcional, de acuerdo al numero de cuotas de
participacion que tenga cada uno.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion

Definicion de Fondos de Inversion Abiertos

Fondo cuyo patrimonio es variable y en el que
las Cuotas de Participacion colocadas entre el
publico son redimibles directamente por el
Fondo, siendo su plazo de duracion indefinido.




2. Fondos de Inversion

Ejemplo sobre funcionamiento de un FIA
1

Juan aporta Maria aporta Pedro aporta
$us 300 $us 200 $us 500

Total Fondo $us1.000

Valor Cuota $us100

Total cuotas: 10
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2. Fondos de Inversion

Ejemplo sobre funcionamiento de un FIA

$100

$100

$100

$100

$100

Pedro aport6 $500, Fondo de
tiene 5 cuotas Inversion

$us 1.000

Juan aport6 $300,
tiene 3 cuotas

. Maria aport6 $200,

tiene 2 cuotas
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2. Fondos de Inversion

Ejemplo sobre funcionamiento de un FIA
DIA1
3 PERSONAS . $us 500 . $us 1,000

$us 300

CARTERA DE INVERSIONES
BTS  $us 200 (20%) $us 200

PGS  $us 100 (10%)
DPF  $us 200 (20%)
VTD  $us 150 (15%)
BLP  $us 150 (15%)
ACC  $us 100 (10%)
LTS  $us 100 (10%)

Total $us 1,000 (100%) = $us 100 Valor de la Cuota
10 Cuotas

ADMINISTRADOR

A




2. Fondos de Inversion
Ejemplo sobre funcionamiento de un FIA

DIA 360
RENDIMIENTOS =$us20  + $US 1,000 = $us 1,020 = $us 102
10 Cuotas Nuevo Valor de
Cuota
UNA PERSONA El administrador vende valores
SOLICITAUN 1 cuota = $us 102
RESCATE
UNA PERSONA

SOLICITA UNA
COMPRADE  —— 1 cyota = $us 102
CUOTAS

El administrador compra valores




2. Fondos de Inversion

Ejemplo sobre funcionamiento de un FIA
Después de un afo....

El valor
~  delas
$102 cuotas de

Juan es

*E| valor de la cuota
se registra en
$us102.

e a diferencia entre

’,, » de $us
el valor de cuota B "‘ P s » 306
inicial ($us100) vy el p
valor de cuota final : $102
($us102) en un afio ‘ El valor
determina un { . $102 de las
rendimiento del 29%90. / —_— 3 cuotas de
- Al contar el fondo 4 | Maria es
| de $us
con un total de 10 = valar 4e 20 $
cuotas, sunuevo ool o Fondo de W 4
valor total es de Pedro Inversion il
$us1.020. representa
$UF; =10 $us 1.020

ABAV

sociacion Boliviana de
Agentes en Valores
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2. Fondos de Inversion
Definicion de Fondos de Inversion Cerrados

Fondo cuyo patrimonio es fijo y las Cuotas de
participacion colocadas entre el publico no son
redimibles directamente por el Fondo. Sus
cuotas son “Valores” negociables en la Bolsa.




2. Fondos de Inversion
Ejemplo Basico de un Fondo de Inversion Cerrado

ADMINISTRADOR DIA1
EMISION DE CUOTAS . 10 CUOTAS A .VENDE
$US 100 C/U CUOTAS

CARTERA DE INVERSIONES
BTS  $us 200 (20%)

PGS  $us 100 (10%)
DPF  $us 200 (20%)
VTD  $us 150 (15%)
BLP  $us 150 (15%)
ACC  $us 100 (10%)
LTS  $us 100 (10%)

Total $us 1,000 (100%) = $us 100 Valor de la Cuota Libros
10 Cuotas

$us 1,000




2. Fondos de Inversion
Ejemplo Basico de un Fondo de Inversion Cerrado

DIA 360
RENDIMIENTOS = $us 100  + $US 1,000 = $us 1,100 = $us 110
10 Cuotas  Nuevo Valor de
Cuota Libros
UNA PERSONA
QUIERE p— El participante Vende su cuota
\C/Elc\l)[%lig Ll vaalaBolsa — aValor de
mercado
UNA PERSONA
QUIERE Compra la

COMPRAR— 1 cuota I Participante cuota a Valor
CUOTAS va a la Bolsa de mercado



Fondo de Inversion Cerrado
que tiene por objeto proveer
financiamiento (capital de
trabajo) a proveedores de
grandes empresas.

Para hacer efectivo este
financiamiento, adquirira
(aplicando un descuento) las
cuentas por cobrar de
pequefas y medianas
empresas por ventas de bienes
y servicios realizadas a plazo a
Grandes Empresas.

El sistema de funcionamiento
es muy sencillo, parte de la
alianza entre el Fondo, la Gran
Empresa y sus Proveedores.

ABAV

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores

Ejemplo: Fondo de Inversion Cerrado

Inversionistas

US$ \‘ Cuotas

FONJPO DE INVERSION CERRADO

US$ Cuentas por

cobrar

Cuentas por R

cobrar

Bienes y Servicios



2. Fondos de Inversion
Clasificacion por tipo de Inversion

e Fondos de Inversidon de Renta Fija: Son aquellos que
invierten solo en titulos-valores de Renta Fija o con
rendimiento preestablecido, por ejemplo titulos de deuda
como: Letras del Tesoro General de |la Nacion
(LT’s), Depodsitos a Plazo Fijo Bancarios (DPF’s), Bonos de
empresas, etc.

e Fondos de Inversion de Renta Variable: Son aquellos que
invierten solo en titulos-valores de Renta variable o con
rendimiento no conocido o preestablecido, como por
ejemplo las acciones de empresas.

e Fondos de Inversidon de Renta Mixta: Son aquellos que
invierten combinando las dos modalidades, es decir en
titulos-valores de Renta Fija y Renta Variable.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Clasificacion por plazo de las inversiones

e Fondos de Inversion de Corto Plazo: son
aquellos cuyo plazo de inversion promedio
de cartera es menor a 360 dias, siendo
altamente liquidos. Son también conocidos
como Fondos de Mercado de Dinero.

e Fondos de Inversion de Mediano Plazo: son
aquellos cuyo plazo de inversion promedio
de cartera es de hasta 1080 dias.

* Los Fondos de Inversion de Largo Plazo: son
aquellos cuyo plazo de inversion promedio
de cartera es de mas de 1080 dias.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Diferencia entre ahorro e inversion

e ElI ahorro es “la cantidad de dinero
usualmente llamado capital, guardado para
un uso posterior”, mientras que la inversion
es “el dinero que se busca incrementar, es
decir, que valga mas que el capital original”.
No existe una frontera definida entre ambos.

El ahorrar implica una acumulacion paulatina
de dinero. Y la inversidon se refiere a una vez
teniendo un capital ponerlo en riesgo con la
esperanza de obtener rendimientos
atractivos.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Diferencia entre ahorro e inversion

e En las inversiones es posible que, producto
de las fluctuaciones en los precios, se pierda
parte del capital, esto no ocurre en el caso de
los ahorros, instrumento en el que, al
menos, siempre se recuperara lo invertido y
el rendimiento pactado debido a que su valor
no esta sujeto a variaciones del mercado.

El ahorro no tiene riesgo sobre el capital y el
rendimiento esta pactado a priori. En las
inversiones se asume un grado de riesgo a
cambio de un rendimiento mayor, que es
Incierto.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion
Diferencia entre ahorro e inversion

e La disponibilidad también es un factor de
diferenciacion. En general, las inversiones
ofrecen disponibilidades mas restringidas
para generar mayores rendimientos.




2. Fondos de Inversion
Conceptos basicos

Cuota de Participacion o Cuota: Cada una de las partes alicuotas, iguales y de
similares caracteristicas en las que se divide el patrimonio de un Fondo de
Inversion y que expresa los aportes de los Participantes.

Compra de Cuotas: Operacion en la que el Participante, mediante aportes de
dinero adquiere Cuotas de participacion de un Fondo de Inversion, ya sea a
través de la Sociedad Administradora en el caso de Fondos de Inversion Abiertos
0 a través de intermediarios autorizados en el mercado primario o secundario en
el caso de Fondos de Inversion Cerrados.

Rescate de Cuotas: Operacion mediante la cual el Participante hace liquidas o
convierte en dinero las Cuotas de un Fondo de Inversion Abierto a través de la
redencion de Cuotas que ejecuta la Sociedad Administradora.

Venta de Cuotas: Operacion mediante la cual el Participante hace liquidas o
convierte en dinero las Cuotas de un Fondo de Inversidon Cerrado a través del
mercado secundario.

Asociaci liviana de




2. Fondos de Inversion
Definicion de SAFI’'S

Entidades de objeto exclusivo autorizadas por el
ente regulador para administrar Fondos de
Inversion. Su principal tarea es la administracion
de la cartera de inversiones, cumpliendo con los
principios de minimizacion de

riesgos, brindando liquidez y

rentabilidad, precautelando y prevaleciendo en
todo momento los intereses de los
participantes.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion
Definicion de SAFI’'S

Sus actividades contemplan:

e Realizar las inversiones buscando la mejor
relacion entre riesgo, rendimiento y liquidez, de
acuerdo a las politicas de inversion de cada
Fondo.

* |nvertir en valores de oferta publica inscritos en el
RMV y en valores en el exterior autorizados por
una entidad similar a la ASFI.

* Brindar los mejores servicios en atencion al
cliente y transacciones deseadas.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Estructura basica de una SAFI

=Y TN I~
I k' Comité

Administrador de Inversiones
del Fondo

Representante Oficial de
Autorizado Cumplimiento

Administrador

Promotor de Inversion

m Inversionistas
K;;(r'lol;gso Hevwv‘;Iores




2. Fondos de Inversion
Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Fiscalizacion y supervision de una SAFI

- e % %ﬂ’ i
INTERNOS
Directorio
<
~ Comité de Oficial
Inversion de
es Cumpli
_ miento
MERT,
B <
EXTERNOS =
ASFI

ABAV




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Principales responsabilidades de las SAFI’s

Administrar la cartera de los Fondos de Inversion

con la diligencia y responsabilidad que corresponde
a su caracter profesional.

Respetar y cumplir en todo momento lo

establecido por los Reglamentos Internos de los
Fondos de Inversion que administran, las normas
internas de la Sociedad Administradora y demas
normas aplicables.

Elaborar la Politica de Inversiones.




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Principales responsabilidades de las SAFI’s

Definir la politica de rescates de un Fondo de
Inversion Abierto, considerando los objetivos y
politica de inversion del mismo.

Ejecutar las ordenes de rescate de Cuotas que

realicen los Participantes de los Fondos de
Inversion Abiertos, de acuerdo al respecto en los
Reglamentos Internos de los mismos.




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Principales responsabilidades de las SAFI’s

e Realizar todas las operaciones con Valores de
Oferta Publica, en una Bolsa de Valores o a traves
de los mecanismos autorizados el regulador.

* Proporcionar a los Participantes cualquier tipo de
informacion de caracter publico relativa al Fondo
de Inversion o a la Sociedad Administradora, que
les permita tomar decisiones de inversion.




2. Fondos de Inversion
Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.

. . , SOCIEDAD DE
Funcionamiento de SAFI’s ADMINISTRADORA

SAFI)

INVERSIONES
BOLSADE VALORESY “ COMISIONES
OTROS AUTORIZADOS ADMINISTRACION

>
RENDIMIENTOS

- PATRIMONIO
CUOTAS | AUTONOMO
FONDO DE
'PARTICIPANTES INVERSION

(INVERSIONISTAS)

[
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2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Valor de la cuota de Participacion

El valor de la cuota se calcula de la siguiente forma:

Valor de |la Cartera + Liquidez - Comisiones - Gastos-PDPPOVR-IDPPB

Numero de Cuotas Vigentes del dia

PDPPOVR Premios devengados por pagar operaciones de venta en reporto
IDPPPB Intereses devengados por pagar por prestamos bancarios

ABAV
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2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Cuota de Participacion

El monto total del fondo
de inversion se divide en
partes iguales, llamadas
cuotas de participacion.




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Después de 180 dias al
2,5% de rendimiento

Fecha: 20may2010 Fecha: 16nov2010
10 cuotas a USS. 100 c/u 10 cuotas a USS. 101 c/u
Total: USS. 1,000 Total: USS. 1,010




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Valor de |la cartera

El valor de la cartera se calcula de la siguiente forma:

VALOR DE LA CARTERA = INVERSIONES + RENDIMIENTOS + LIQUIDEZ




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Rendimiento

El rendimiento o ganancia que
genere el Fondo de
Inversion, estara conformado
por el rendimiento de los
valores que componen su
cartera.

X0
.)
|

» Cada dia se realiza una
| valuacion en las inversiones del
fondo y se determina un nuevo
valor en la cuota de
participacion.

El rendimiento del fondo
representa el beneficio neto
del participante antes de
impuestos.

ABAV
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2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Rendimiento

rRN = [(VC 1V i) 360

v ) X( Y )]x100

VC, = Valor de la Cuota del dia.
VC. = Valor de la Cuota de hace “t” dias calendario.
t =Dias.
Por estar las tasas de rendimiento en funcion a las

condiciones del Mercado de Valores, se dice que son
calculadas en base a rendimientos pasados y sujetas a

variaciones.




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Diversificacion
e La conformacidon de una cartera de inversiones bien
diversificada permite minimizar los riesgos de la misma.

« Se disminuye el riesgo inherente a cada documento,
desplazando el mismo al conjunto de la cartera.




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion

Diversificacion

Invirtiendo en distintos titulos en cuanto a...

e Tipo de instrumento

e Emisor

e Sector econdmico del emisor

e Ubicacion geografica del emisor
e Plazo de vencimiento
eCalificacion de riesgo

ABAV

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion
Comisiones

Son las remuneraciones que recibe la Sociedad
Administradora, por su trabajo.

Pueden ser aplicadas al Fondo o directamente a los
participantes.

Las Comisiones se expresan en porcentajes o montos fijos vy
deben estar claramente establecidas en el Reglamento
Internos.




2. Fondos de Inversion

Funcionamiento de SAFI's y Fondos de Inv.
Funcionamiento de un Fondo de Inversion
Comisiones

Existen diversos tipos de comisiones, calculos y formas de
aplicacion:
Comisiones de administracion: se aplican porcentajes sobre

la cartera del Fondo por ejemplo: Comision anual del 2%
sobre la cartera diaria = (2%/360) x Valor de la Cartera del dia.

Comisiones de éxito: se cobran cuando el rendimiento del
Fondo supera un minimo establecido, por ejemplo: 50% del
excedente de rendimiento, si éste supera el 2% a 30 dias.

Comisiones de rescate.- se cobran cuando el participante
realiza algun rescate, por ejemplo: 1% del monto de rescate si
es realizado antes de 90 dias a partir de la compra de cuotas.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion
Ventajas

e Acceso al Mercado de Valores (inversion colectiva, montos
menores para participar como un inversionista grande).

e Acceso a la diversificacion de las inversiones, tanto para
pequefos como grandes inversionistas.

 Rendimientos atractivos y competitivos.
e Acceso a la liquidez.
e Administracion profesional de inversiones.

 Transparencia en las inversiones y acceso a la informacion
para la toma de decisiones.

e (Canalizacion adecuada del ahorro hacia la inversion en
beneficio del sector productivo del pais.

ABAV

sociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Riesgos

* Riesgo de crédito del emisor (Riesgo de quiebra): riesgo de no
pago de los flujos que promete la inversion.

 Riesgo por iliquidez del valor: riesgo por pérdida por venta
apresurada de un Valor, ante situaciones de iliquidez-

e Riesgo de mercado del valor (Riesgo de fluctuaciones de la
rentabilidad): riesgo de fluctuaciones del precio y rentabilidad
de los valores como consecuencia de las expectativas de los
mercados.

 La ocurrencia de situaciones de indole diversa como politicas
sociales. macroecondmicas, sectoriales, de mercado, entre

otras, que podrian tener un impacto en el funcionamiento y
consecucion de objetivos del Fondo de Inversion.

Asociaci liviana de




2. Fondos de Inversion
Riesgos

* Riesgo tributario proveniente de las modificaciones que
pudieran surgir en el régimen tributario aplicable a los Fondos
de Inversion.

* Riesgo pais, coyuntura economica y politica del pais, asi como
cualquier cambio de reglas de juego en el ambito econdmico
asi como hechos de fuerza mayor.

 Riesgo cambiario por efectos de una depreciacion de lIa
moneda en la cual se efectdan las transacciones y se
encuentran denominados los valores del Fondo de Inversion.

* Riesgo sectorial dependiente del comportamiento del sector
economico y de produccion a la que pertenece el

emisor, cuyos valores forman parte de la cartera del Fondo de
Inversion.

Asociaci liviana de




2. Fondos de Inversion
Informacioén a los Participantes

e Composicion de la cartera ( monto de cada
inversion, el nombre del emisor, el tipo de Valor y el
porcentaje de cada inversion con relacion al total de
la cartera).

e la estratificacion de la cartera por plazos a
vencimiento, por ejemplo: de 0 a 30 dias, de 31 a 60
dias, de 61 a 90 dias, etc.

e E| plazo promedio ponderado de la cartera de
Valores de Renta Fija del Fondo (duracion).

 |La tasa de rendimiento, obtenida por la cartera del
Fondo de Inversion a treinta (30), noventa
ciento ochenta (180) y trescientos sesenta (360)




2. Fondos de Inversion
Informacioén a los Participantes

e |ndicador comparativo del rendimiento del Fondo
(benchmark), definido en su Reglamento Interno.

* |nformacion evolutiva de Carteray su plazo
promedio, Valor de la Cuota, Tasas de rendimiento y
benchmark.

e Las comisiones y gastos cargados al Fondo y/o sus
participantes.

 Informacion sobre concentracion de participantes.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion

Informacion a los Participantes
Estado de cuentas mensual

ESTADO DE CUENTA

| m 01 JUL 2004 22JULZ004 l

paTOS DEL PERIODO

A

| '|m SALDD AL CUOTAS

1,508 0205 B

Tasa oE FAEHDIMIENTO

30 DLAS. 50 DIAs 180 DIAS 260 pas 1 I
— i = T T ool Ml =c.iva mET. COMISION F. COM. PARTICIPANTE |
: a . | 5 |
| S| 3 . L 2.1 3

" 341 195

SEROR PARTICIPANTE UD.{S) ESTA BENEFICIADO CON LAS EXENCIONES TRIBUTARIAS ESTABLECIDAS EN EL ART. B INC.T) DE |
¥ M- 2648, SOBRE EL IMPUESTO A LAS TRANSACCIONES FINANCIERAS (I.T.F.)

No. DE TIPO
FECHA OPERACION OPERAC DEPOSITOS

v v e — —
TOTALES DEL PERIODO: 4 )

100.000.00

oM ME  BANCO MERCANTIL 5.4 ra G 62 |
| GFE  ME  BANCO MACIOMAL DE BOLIVIA S.A “a0.34474 |
| DPF  ME  BAMCODE BANTAGRUZ 5. 202 8040
OPF  ME  BAMGO SOLIDARIO S.A. .
DFF  ME  BANGE DE CREDITC DE BOLIVIA 54 PEPr——
! spmon e £ S R e i
A W15 - OFF  ME  FINST MATIDNAL CITY BANSK mA 173.282.00 |
EMPRESA OF LUZ ¥ FUERIZA ELECTRICA OFE ME  CAA LOS ANDES A F.FP. 14137 64
EMPRESA PETRIGLERS ANGINA, S5 BRE MM BANCO UNICH EA 101 4an 03
INMDEILIARTA KANTUT AN 5 A, LTS ME TESOAD SEMERAL DELANACION 183,704 00
TRANSFOMTACORA BOLIVIANA DE HIDR VTD  ME  CODPERATIVA HOLIVIAMA DE CEMENTO arpa7n00

Asociacion Boliviana de
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2. Fondos de Inversion
Certificado nominativo de cuotas

Valor representativo de la CERTIFICADO NOMINATIVO

. . DE CUOTAS
titularidad de Cuotas de los

o FONDO DE INVERSION
participantes de Fondos de .
., ATLICIPANLE o..vvevuvvenrennenn
Inversion Cerrados.
NO. CUOLAS v.evvvveeeevreeaaennnn

Valor de Cuota.................




2. Fondos de Inversion
Contrato de Participacion

Contrato es el documento
suscrito entre el participante
y la Sociedad Administradora
delegandole |la
administracion de su
inversion.

(Se suscribe en el caso de
Fondos de Inversion
Abiertos)

CONTRATO




2. Fondos de Inversion
Contrato de Participacion

Como minimo debe indicar:

e Que el Reglamento del Fondo de Inversidon forma parte del
contrato.

e Que lasinversiones son por cuenta y riesgo del Participante.

 Que la rentabilidad es esencialmente variable por lo que no se
puede garantizar una determinada rentabilidad.

e Que las cuotas no son depodsitos u otras obligaciones de |la
Sociedad Administradora u otras vinculadas a la misma.

e Que existen comisiones por administracion y gastos a ser
cobrados por la Sociedad Administradora a los Participantes,
claramente establecidas en el Reglamento Interno del Fondo de
Inversion.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



2. Fondos de Inversion
Reglamento Interno

Reglamento Interno es el
documento que establece las
normas de administracion del
Fondo y sus caracteristicas.

REGLAMENTO




2. Fondos de Inversion
Reglamento interno

Como minimo debe indicar:

e Denominacion del Fondo de Inversion.

e QObjeto del Fondo de Inversion.

e Tipo de Fondo.

e Politica de rescates: Procedimiento de compras y rescates de
cuotas, forma y plazo de liquidacién de las Cuotas (Fondos
Abiertos).

e Politica de inversiones:

e QObjetivo general de la politica de inversiones del Fondo de
Inversion.

e Criterios de seleccion y diversificacion.

e Los limites de inversion y administracion del Fondo.

e Comisiones y Gastos que deba cancelar el Fondo de Inversién y/o
sus Participantes.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion
Reglamento interno

e En el caso de Fondos de Inversion Cerrados, la
forma, periodicidad y procedimiento de la liquidacion de
rendimientos.

e Derechos y obligaciones de la Sociedad Administradora
del Fondo de Inversion asi como de los Participantes.

e Informacion del Comité de Inversion y de sus funciones.

e Politica de endeudamiento del Fondo.

e [nformacion respecto a Valor de la Cuota, Valor de la
Cartera, composicion de la cartera y otros.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion
Prospecto

Documento proporcionado a los
Participantes de los Fondos de PROSPECTO
Inversion, que contiene la
informacion sobre las
caracteristicas de la inversion.

Es un medio mas de
informacion para que los
Participantes tomen su decision
de invertir o desinvertir en un
Fondo de Inversion.




2. Fondos de Inversion
Limites de inversion para FIA's

e Maximo 30% de una emision de Valores y esto no
debe superar el 10% de la cartera.

e Maximo 15% del capital suscrito y pagado de acciones
generales de una misma sociedad y esto no debe
superar el 10% de la cartera.

e Maximo 20% del total de su cartera en Valores de
renta fija y otras obligaciones emitidas por una misma
entidad, a excepcion de aquellos Valores emitidos o
respaldados por el T.G.N. y B.C.B.

e Maximo 20% del total de su cartera, en la totalidad de
tipos de Valores vigentes emitidos por una misma

entidad o grupo empresarial.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion

Limites de inversion para FIA's

e Maximo 15% del total de su cartera en Valores de
renta fija emitidos por una entidad vinculada a su
SAFI, siempre y cuando éstos cuenten con una
calificacion de riesgo igual o superior a

 No podran invertir en Valores de renta variable
emitidos por entidades vinculadas a la SAFI.

e Pueden poseer su liquidez en cuentas corrientes o
cajas de ahorro, en entidades financieras que con una
calificacion de riesgo igual o superior a

e Maximo 50% del total de su liquidez, en cuentas
corrientes o cajas de ahorro, de una entidad
financiera vinculada a su SAFI.

e El porcentaje maximo de liquidez permitido es el

(65%) de total de la cartera del Fondo.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




2. Fondos de Inversion

Limites de inversion para FIA's
* |Inversiones en el exterior maximo 30% de su cartera.

e Liguidez en el exterior maximo 40% del total su liquidez.

e Paises con deuda soberana AA. Para Latinoameérica, la
minima entre, BBB3 y tres (3) puntos o grados
superiores a Bolivia.

e Paises que cuenten con normas legales, financieras y
tributarias precisas respecto a rendimientos, dividendos,
ganancias de capital y flujo de capitales y no debe existir
ningun tipo de restriccion a movimientos de capital.

e Valores listados en alguna Bolsa de Valores u otros
mecanismos de negociacion, salvo Valores soberanos.

Asociacion Bolivi
en
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iMuchas gracias!




Curso para Promotores
de Inversion

Julio 2011




3. Normativa

Julio 2011




3. Normativa

Financiacion de una Empresa

Bancaria Bancos

DEUDA

: Mercado
Valores Se obtiene en de deuda
RECURSOS
Bolsa
PROPIOS

ABAV
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3. Normativa

Mercado de Capitales

El formado por [los activos financieros
neqgocilables emitidos a largo _plazo, tanto
en forma de deuda como  de
participaciones en capital, con diferentes
grados de riesqo y liquidez.

Liquidez + Riesgo Inversion

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



3. Normativa

INFORMACION
Periddica
eqistr
el
ercad
alore
Hechos Relevantes Reservada

ABAV

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores


Moderador
Notas de la presentación
RMV – base de datos que proporciona al público información importante sobre emisores, emisiones, intermediarios y otros participantes del mercado de valores.
Promueve la transparencia del mercado.
La información es difundida a través de boletines, cartillas, página WEB y está a disposición del público en la Intendencia de Valores. 


@3. Normativa

Informacion privilegiada

, Cualquier informacion relacionada con los
emisores, a sus negocios o valores por ellos emitidos
gque aun no haya sido difundida al publico y cuyo
conocimiento pueda influir en el precio de los valores
emitidos.

= Obligacion de guardar estricta reserva sobre la
iInformacion privilegiada y no utilizarla en beneficio
propio o ajeno.

Prohibido  valerse de la Informacion
privilegiada para obtener beneficios o evitar
perdidas.



Moderador
Notas de la presentación
La información reservada es considerada información privilegiada
Toda persona que en razón de su cargo, empleo o posición en el mercado tenga acceso a tal información quedan obligados a guardar estricta reserva sobre ella (esto se extiende a cónyuges  o parientes en cuarto grado de consanguinidad y segundo de afinidad).



@3. Normativa

Oferta Publica

e Toda invitacion o propuesta dirigida al publico
en general o a sectores especificos que se
realiza a través de cualquier medio de
comunicacion o difusion, ya sea
personalmente o mediante colaboracion de
Intermediarios autorizados.

 Debe estar autorizada y fiscalizada por la ASFI

Permite exigir que los emisores cumplan una serie de requisitos y
obligaciones. Sobre todo en materia de informacion.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores


Moderador
Notas de la presentación
Permite conocer la situación jurídica, administrativa, financiera y económica de todas las entidades emisoras, los intermediarios y demás participantes del mercado de valores.
 


3. Normativa

Registro del Mercado de Valores

4 Los emisores podran hacer oferta publica
de sus valores Unicamente cuando éstos y
su emision se encuentren autorizados e

Inscritos en el RMV.

Las sociedad por acciones que cuentan
con 25 o mas accionistas, se encuentran
obligadas a inscribir sus acciones en el

RMV y podran hacer oferta publica articulo 10

de la Ley del Mercado de Valores).

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



Moderador
Notas de la presentación
Permite conocer la situación jurídica, administrativa, financiera y económica de todas las entidades emisoras, los intermediarios y demás participantes del mercado de valores.
 


3. Normativa

Concepto de Valor en la Legislacion

Boliviana

« Documento necesario para legitimar el ejercicio del
derecho literal y autonomo, consignado en él
mismo. Comprende su acepcion documentaria, asi
COMO SuU representacion en anotacion en cuenta.

 Aquellos instrumentos de transaccion en el mercado
de valores, qgue cumplan las siguientes condiciones:

e Creados y emitidos de conformidad a reglamento especifico.

- Identificar al beneficiario de los recursos obtenidos por la
emision.

e Oferta publica autorizada por la ASFI.

 Representar la existencia de una obligacion efectiva
asumida por el emisor.

ABAV

SOCiacion Boliviana de
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3. Normativa

Clasificacion de los valores

 Instrumentos de renta variable: rendimiento
depende de los resultados de la actividad donde los
recursos se hayan destinado.

 Instrumentos de renta fija o determinable:
rendimiento esta predeterminado al momento de su
emision

e Instrumentos mixtos: combinacion de fijo y
variable segun las caracteristicas del instrumento a
emitir

ABAV
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3. Normativa

Acclones

« Representa una de las fracciones iguales en
que se divide el capital social de una S.A.

e Esta caracteristica posibilita su emision masiva
O en series 0 macro titulos.

 Su importe manifiesta el limite de la obligacion
que contrae el tenedor de la accion ante
terceros y ante la empresa.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



3. Normativa

Acclones

Derechos Econdomicos

« Percepcion periddica
dividendos

 Reparto del patrimonio

excedente, en caso
liguidacion
* Preferencia de suscripcion

> Clausula Antidilucion de
Beneficios

Derechos Politicos

Voz y voto en la Junta de
Accionistas

Impugnacion de acuerdos

De separacion
De convocatoria

De representacion proporcional

Doble compromiso:

responsable del voto.

Seguimiento a la informacion econdmica, financiera, societaria, etc.
Asistencia a la Junta de Accionistas o, en su caso, delegacion a un

ABA
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3. Normativa

Bonos

* Valores que incorporan una parte alicuota de un
crédito colectivo constituido a cargo de una
sociedad emisora.

« Ofrecen tipos de interées fijo o variable pero
determinable.

 La sociedad emisora se compromete a devolver a
los tenedores de los valores (obligacionistas) el
capital aportado, en la fecha establecida para su
vencimiento.

« Cuando un inversionista compra un bono, esta
prestando su dinero: a un gobierno, a un ente
territorial, a una corporacion o compainia, o
simplemente al prestamista.

ABAV

SOCiacion Boliviana de
Agentes en Valores
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3. Normativa
Bonos / Tipos

En funcidn de quién es su emisor:

. Los bonos emitidos por el Estado o Gobierno nacional (deuda
soberana), municipios, y por otros entes publicos.

Bonos Corporativo u ordinario: emitidos por entidades financieras o
por las empresas), a los cuales se denomina deuda privada.

En funcidén a su estructura:

. Convertibles en acciones: llevan implicito el derecho a poder
cambiarlos por acciones nuevas, en una fecha y con unas
condiciones determinadas.

. A tasa fija: la tasa de interés esta prefijada y es igual para toda la
vida del bono.

. Con tasa variable (floating rate): Cada cupon tiene tasa distinta ya
que esta indexada con relacion a una tasa de interés de referencia

. Cupon cero: no existen pagos periddicos. Se venden con una tasa de
descuento.

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores
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3. Normativa
Bonos 7/ Tipos

Bonos con opciones incorporadas: Son bonos que incluyen opciones
especiales como pueden ser:

- Bonos rescatables: opcion para el emisor de solicitar la recompra
del bono en una fecha y precios determinados.

—  Bonos con opcion de venta: opcion para el inversor de vender el
bono al emisor en una fecha y precios determinados.

Forma de Amortizacion:

Al vencimiento

Periédicamente

En cualquier momento

A voluntad del tenedor en fechas predeterminadas por el emisor

O O O O

Garantia de los Bonos:

Comun y general (Quirografaria)
Hipotecaria

Prendaria

Fondo de Reserva

O O O O

Asociacion Boliviana de.
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3. Normativa

Pagare Bursatil

 Valores de renta fija emitidos al
descuento, en los que se
Instrumenta una deuda contraida
pOr una empresa a corto plazo




3. Normativa
Desmaterializacion

 El concepto de valor se amplia de su aceptacion
documentaria (titulo-valor) a su anotacion en
cuenta (desmaterializacion)

 La desmaterializacion es el proceso por el cual
se suprime el documento fisico y se lo
reemplaza por un registro contable informatico
(anotacion en cuenta). De esta forma las
transferencias se producen en forma
Informatica, en los registros de la Entidad de
Depdsito

ABAV
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3. Normativa
PROCESO

Calificadora
Estructurador
- ) . ’ )
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3. Normativa

NORMATIVA DEL

MERCADO DE VALORES




3. Normativa

OBJETIVO DE LA REGULACION

 Velar y promover el desarrollo sostenido, transparente y
prudente de los sectores supervisados.

e Por que Regular?
— Proteccion del consumidor

— Preservar la solvencia de los mercados y evitar crisis
sistemicas




3. Normativa

DERECHO COMERCIAL Y MERCADO DE
VALORES

Derecho Comercial

Derecho del Mercado Financiero

Derecho del Mercado de Crédito

(Derecho Bancario) Derecho del Mercado de Valores




3. Normativa

SISTEMA FINANCIERO

Medio en el cual se realizan los movimientos de recursos financieros entre
aguellos agentes economicos deficitarios y superavitarios en sus ahorros.

Estos movimientos de recursos se efectlan a través de un conjunto organico
de instituciones que generan, administran y canalizan los recursos del ahorro

a la inversion.

Esta movilizacion de recursos se realiza a través de:

Sistema Financiero Indirecto

e Sistema de Intermediacion financiera
(IF bancarias y no bancarias).

e Se caracteriza por captar el ahorro,
asumir el riesgo de Ila rentabilidad
pactada con el cliente (normalmente
rentabilidad es fija) y canalizar tales
fondos de acuerdo a sus prioridades.

eNo hay ninguna participacion del
ahorrista.

ABAV
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Sistema Financiero Directo
e Mercado de Valores

e Canaliza los recursos superavitarios
hacia los deficitarios a través de la
emision de valores, recurriendo a los
intermediarios.

e Se establece una relacion directa entre
el agente superavitario y el deficitario, a
traves de la decision del primero de
dbénde colocar sus recursos.



3. Normativa
LEY DEL MERCADO DE VALORES

 Regula las entidades participantes:
— Agencias de Bolsa
— Bolsas de Valores
— Bolsas de Productos
— SAFI” s y Fondos de Inversion
— EDV” s y anotaciones en cuenta
— Calificadoras de riesgo
— Sociedades de titularizacion

* Regula las funciones y atribuciones de la ASFI

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




3. Normativa
LEY DEL MERCADO DE VALORES

LINEAMIENTOS GENERALES
e Introduce un nuevo, completo y moderno marco normativo.

 Introduce nuevos conceptos, crea nuevas instituciones vy
entidades participantes del Mercado de Valores.

OBJETO

e Regular y promover un MV organizado, integrado, eficaz y
transparente.

AMBITO DE APLICACION
* MV bursatil y extrabursatil.
« Oferta publica e intermediacion de Valores.

» Las entidades participantes del MV y sus actividades, incluida la
ASFI.

» Las personas y actividades que actuen el MV boliviano.

ABAV
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3. Normativa
LEY DE REACTIVACION ECONOMICA

* Aspectos relacionados a Agencias de Bolsa

e Aspectos relacionados a Fondos de Inversion

e Aspectos relacionados a Titularizacidon

e Se Incluye a la Bolsa de Productos




3. Normativa

LEY DE PROCEDIMIENTO
ADMINISTRATIVO

* Regula las actuaciones administrativas de la ASFI en
relacion con los regulados y terceros.
e Esta reglamentada por el D.S. N© 27175 de 16/09/03.




3. Normativa

NORMATIVA PARA FONDOS DE INVERSION'Y
SUS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS

* Aprobada mediante R.A. SPVS-IV-N© 421 de 13/08/04

CONTENIDO
Requisitos de constitucion y obtencion de la autorizacion
de funcionamiento e inscripcion en el RMV para SAFI”s.
Programa de cumplimiento y Oficial de Cumplimiento.
Informacion
Comité de Inversion
Garantia de funcionamiento de la SAFI
Comisiones y gastos de la SAFI
Obligaciones y prohibiciones en la administracion de
Fondos de Inversion

Asociacion Boliviana de
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3. Normativa

NORMATIVA PARA FONDOS DE INVERSION Y
SUS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS

CONTENIDO

— Autorizacion e inscripcion en el RMV de Fondos de
Inversion

— Cuotas de Participacion

— Valor de las cuotas de participacion

— Normas sobre Fl abiertos

— Normas sobre Fl cerrados

— Inversiones en el extranjero

— Transferencia, fusion, disolucion y liquidacion de FlI

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



3. Normativa

REGULACION PARA LA DISTRIBUCION DE
FONDOS DE INVERSION ABIERTOS

* Aprobada mediante RA SPVS-IV-N° 194 de
16/03/05

OBJETO: regular la distribucion de cuotas
de los FI abiertos a travées de empresas
contratadas para tal fin por las SAFI”s.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



3. Normativa

MANUAL DE PROSPECTOS
DE FONDOS DE INVERSION

« Aprobado mediante R.A. SPVS-IV-N© 076 de
02/03/2000

OBJETO: establecer los requisitos basicos para la
elaboracion de los prospectos, con la finalidad de
proporcionar un adecuado nivel de informacion al
publico sobre las condiciones de la oferta de
cuotas de los Fl.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



3. Normativa
ATRIBUCIONES DE LA ASFI

 Regular, controlar, supervisar y fiscalizar el MV vy las
personas Yy actividades relacionadas

o Velar por el desarrollo de un MV
sano, seguro, transparente y competitivo

e Promover el mercado de Valores

« Otorgar, modificar, renovar y cancelar las
autorizaciones, registros y licencias de funcionamiento
de las personas bajo su jurisdiccion.

* Autorizar la emision de Valores y su oferta publica, asi
como suspender y cancelar esta ultima.

« Conocer y resolver los recursos que le sean
Interpuestos.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




3. Normativa

PROCEDIMIENTO SANCIONADOR

— Principio de legalidad

— Principio de tipicidad

— Principio de inocencia

— Principio de proporcionalidad

— Procedimiento punitivo e irretroactividad

Tipos de sanciones RLPA
— Sanciones personales
— Sanciones institucionales

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



3. Normativa

REGLAMENTO
DE APLICACION DE SANCIONES

— Aprobado mediante Decreto Supremo N° 26156
de 12/04/2001

Naturaleza de las sanciones
Moneda de pago de las multas
Prescripcion

Infracciones en general
Infracciones especificas

Retraso en el envio de informacion

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




3. Normativa

REGLAMENTO DE SANCIONES DEL MV

e Sanciones:
— Amonestacion
— Multa
— Intervencion
— Suspension
— Cancelacion
— Inhabilitacion de personas naturales

e Rangos de multas aplicables

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




3. Normativa

REGLAMENTO DE PUBLICIDAD Y PROMOCION
EN EL MERCADO DE VALORES

* Aprobado por Resolucion Administrativa SPVS-1V-No. 349 de 23-11-99

OBJETO: regular la publicidad y promocion de las personas naturales y
juridicas que participan en el mercado de valores y de los servicios que éstas
prestan, asi como la publicidad y promocion de los valores de oferta publica
gue se negocian en dicho mercado.

Se excluye del Reglamento a Agencias de Bolsa, Bolsas de
Valores, Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion y las demas
entidades reconocidas por la Ley del Mercado de Valores y sus reglamentos.

La publicidad y promocion de los servicios prestados por los participantes del
mercado asi como la publicidad y promocion de los valores de oferta

publica, debera propender en todo caso por que el mercado de valores se
desarrolle en las mas amplias condiciones de transparencia, competitividad y
seguridad.

ABAV
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3. Normativa
REGLAMENTO DE PUBLICIDAD Y PROMOCION

Algunos lineamientos:

» Cualquiera que sea la forma de difusion, la publicidad y promocion debe realizarse
en castellano, en forma clara, sencilla, veraz y evitando confusion o error en la
interpretacion del mensaje publicitario por parte del publico.

e Las cifras utilizadas deberan ser exactas. Debera identificarse claramente el
periodo al cual corresponden y la fuente oficial o responsable de donde han sido
tomadas.

e Las afirmaciones y representaciones visuales o auditivas deben ofrecer
claridad, fidelidad y precision respecto a la entidad o al tipo de servicio que se
promueve. En este sentido, deberan tenerse en cuenta los alcances o limitaciones
a los que legal y econGmicamente se encuentra sujeta la entidad, el producto o el
servicio respectivo.

 En la difusion de la publicidad o promocion debera sefalarse, que la entidad se
encuentra bajo la supervision vy fiscalizacion dela ASFI.

Boliviana d
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3. Normativa

REGULACION PARA LA DISTRIBUCION DE
FONDOS DE INVERSION ABIERTOS

e Aprobada mediante RA SPVS-IV-N°© 194 de 16/03/05
* Modificada por RA SPVS-IV-N© 510 de 24/06/05

OBJETO: regular la distribucion de cuotas de los Fli

abiertos a través de empresas contratadas para tal fin
por las SAFI”s.

Servicios prestados por:

Agencias de bolsa y companias de seguros supervisadas
Entidades bancarias y financieras supervisadas
Otras entidades que autorice la ASFI

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




3. Normativa

REGULACION PARA LA DISTRIBUCION DE
FONDOS DE INVERSION ABIERTOS

* Obligaciones de la entidad que presta el servicio:

— Contar con personal capacitado para informar a participantes
en caso de apertura de cuentas y promocion del fondo.

— Enviar diariamente por sistema en linea informacion de
compra y rescate de cuotas.

— Mantener archivo de respaldo.
— Permitir realizacion de inspecciones.

— Contar con mecanismos de control interno para actividades y
personal, acceso y manejo de
sistemas, confidencialidad, flujo de informacion, apertura de
cuentas y operaciones de compra y rescate de cuotas.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




3. Normativa

REGULACION PARA LA DISTRIBUCION DE
FONDOS DE INVERSION ABIERTOS

e Obligaciones de la SAFI:

— Proporcionar toda la informacion correspondiente.
— Proporcionar todo el material publicitario correspondiente.
— Capacitar al personal que presta el servicio de distribucion

— Proporcionar informacion periddica y oportuna sobre el
fondo, datos generales de la industria y normativa aplicable

| La SAFI es responsable del desarrollo de todas las

i operaciones y contingencias que pudiera ocasionar la

distribucion de cuotas del fondo a través de servicios |
prestados por otra entidad. |




3. Normativa
REGLAMENTO DE PUBLICIDAD Y PROMOCION

Prohibido:

1. Publicar informacién estadistica sin citar la entidad que se utilizé6 como fuente.

2. Inducir a error al publico sobre la extension o cobertura de los servicios.

3. Ponderar bondades o caracteristicas de un producto o servicio que carezcan de sustento real.
4. Publicitar o promocionar como suyas politicas, productos o servicios que han sido normados o

reglamentados, sin citar en la publicidad o promocion la fuente de origen correspondiente.

5. Apoyar la solidez de los servicios o productos en aspectos ajenos a su verdadero sustento
técnico, juridico, financiero o economico.

6. Utilizar afirmaciones que permitan deducir como definitivas situaciones que en realidad responden a
fendbmenos coyunturales, transitorios o variables en el mercado de valores.

7. Utilizar ponderaciones o superlativos abstractos que, por la propia naturaleza de su contenido, no
reflejen una situacion exacta.

8. Sustentar la imagen institucional, o la imagen de los productos o servicios que se promuevan, en
condiciones o caracteristicas que no sean propias o aplicables a la entidad.

9. Hacer comparaciones que resalten las cualidades de un valor o entidad en detrimento de otros u
otras, respectivamente.

10. Utilizar expresiones cualitativas, tales como “seguridad”, “garantia”, “confianza”, “solidez” o
similares, cuando sugieran que tales atributos son privativos de un valor o de una entidad.

11. Cualquier otro que de alguna forma genere o pueda generar confusion, desinformacion o errores de
interpretacion por parte del publico.

Asociacion Boliviana de
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3. Normativa

PUBLICIDAD Y PROMOCION DE LOS FONDOS DE

INVERSION Y SUS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS
Reglas:

 Naturaleza de las obligaciones asumidas: tenerse en cuenta que las obligaciones de
las SAFI’s son de medio y no de resultado. No puede garantizarse una rentabilidad fija
o determinada en un Fl.

Precisiones:

* Indicarse expresamente que se trata de un “Fl abierto o cerrado.

e “lLa supervision de la ASFI no implica una recomendacion o aval respecto a la
inversion efectuada en un Fondo de Inversion.”

Textos:

e “las tasas estan calculadas sobre la base de rendimientos pasados y estdn sujetas a
variaciones.” FIA

 “Elvalor de las cuotas de los fondos de inversion es variable por tanto, la rentabilidad
o ganancia obtenida en el pasado por el fondo, no significa necesariamente, que se
repita en el futuro.”

e “las tasas estan calculadas sobre la base de rendimientos pasados y estdn sujetas a
variaciones.” FIC

Asociacion Boliviana de




3. Normativa

PUBLICIDAD Y PROMOCION DE LOS FONDOS DE
INVERSION Y SUS SOCIEDADES ADMINISTRADORAS

Divulgacién de cifras: Las cifras o datos que se incluyan promomonar la evolucién o comportamiento
de un FI deberan corresponder a informacion actualizada, segun los siguientes parametros:

» Podréa difundirse informacion relacionada con periodos determinados, siempre y cuando los periodos
sean comparables y correspondan a la expectativa del Participante en funcién a la naturaleza y
caracteristicas del fondo de inversion.

e Incluir la informacién disponible mas reciente o actualizada y citar siempre las fuentes de dichos
datos.

* Cuando la cartera de inversiones de un fondo de inversién este conformado preponderantemente por
acciones, no puede presentarse la rentabilidad por periodos inferiores a un mes, para evitar la
creacion de falsas expectativas en los inversionistas.

e La rentabilidad debera expresarse en términos de rendimiento efectivo anual neto, indicando la
moneda en que el fondo se encuentra establecido, independientemente de la posibilidad de incluir su
equivalencia en tasas nominales.

* En el texto debera aclararse gue las cifras o datos publicados reflejan el comportamiento historico
del FI, pero que ello no implica que su comportamiento en el futuro sea igual o semejante.

* No podréa promocionarse proyecciones sobre la rentabilidad del FI.

 La rentabilidad o variabilidad del valor de las cuotas de participacion de un Fl, s6lo podra
publicitarse o promocionarse directa o indirectamente, cuando el fondo haya operado o funcionado
por los menos treinta (30) dias continuos.

* No podra realizarse promocion de un FI, en la cual se garantice la integridad del capital invertido o
se garantice rendimientos.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




iMuchas gracias!




Curso para Promotores
de Inversion

Julio 2011




4. Matematicas
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Introduccion: Principales Tipos de
Instrumentos Financieros

e |Instrumentos de Renta Variable:

— Acciones
— Cuotas de Fondos de Inversion Cerrados

e |[nstrumentos de Renta Fija:
— Bonos corporativos
— Bonos TGN
— Bonos Convertibles en Acciones
— Certificados de Depositos a Plazo Fijo
— Letras del Tesoro General de la Nacion
— Valores de titularizacion
— Cupones




Desde la perspectiva del
financiamiento:

Deuda:
SA, SRL, C
Titularizacion — ACTIVO | PASIVO OOP, MUT,
E.E., etc.

PATRIMONIO

SA, FIC




Propiedades de los Instrumentos
Financieros

Monetizacion

Divisibilidad y denominacion
Reversibilidad (Costo de desinvertir)
Flujo de efectivo

Periodo de vencimiento
Convertibilidad

Divisas

Liquidez

1.
2.
3.
4,
5.
6.
7.
3.




Bonos

Concepto

Es un valor de deuda que incorporan una parte alicuota de un crédito colectivo
constituido a cargo de una sociedad emisora

S
Caracteristicas Generales e OROCE A
- Emisor .
- Denominacion de la emision E-'iDNGS SOBROCE Il

Monto de la Emision

Valor Nominal

Fecha de Emision

Plazo

Fecha de Vencimiento

T [ -
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Acciones

Concepto

Es el valor que representa una de las fracciones iguales en que se divide el capital social de
una sociedad andnima. Sirve para acreditar y transmitir la calidad y los derechos de socio

propietario y su importe manifiesta el limite de la obligacion que contrae el tenedor de la
accion ante terceros y ante la empresa.

Caracteristicas Generales

- Emisor

- Numero de Acciones que representa

- Valor Nominal

- Capital Autorizado

- Capital Social

- Nombre del Accionista

- Denominacion y Domicilio de la Sociedad

- Fecha, lugar de Constitucion y Duracion

- Lugar y Fecha de Emision y Numero
correlativo

Asociacion Boliviana de.
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Clases de acciones

Acciones ordinarias

Confieren necesariamente derecho de voto por accién de acuerdo a la
legislacion boliviana tanto en las asambleas ordinarias como extraordinarias

Acciones preferidas
Las acciones preferidas se emiten con ciertas caracteristicas especiales.

Generalmente pagan a su poseedor un determinado interés fijo, siempre y
cuando la empresa obtenga utilidades.

Asociacion Boliviana de.
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Valor de las acciones

Valor Nominal

El precio o valor nominal de una accion es el valor contable y
aparece impreso en el titulo fisico al momento de la emision.

Valor en Libros

Es el valor resultante de dividir el patrimonio entre el numero de
acciones existentes.

Valor de Mercado

El valor que los inversionistas estan dispuestos a pagar por ella.
En otras palabras esta determinado por la oferta y la demanda.

i6n Boliviana de
n Valores



Instrumentos Financieros en
mercados extranjeros: Renta Fija

e Corto Plazo: Letras del Tesoro, Certificados de
Deposito, Papeles Comerciales, Eurodolares,.

e Largo Plazo: Notas del Tesoro, Bonos del
Tesoro, titulos de gobiernos, de provincias y
municipios, Bonos corporativos




Instrumentos Financieros en
mercados extranjeros: Renta Variable

e Acciones ordinarias.

* Acciones preferentes.

e ADRs

e CEDEAR

 [ndices Bursatiles: MERVAL, BOVESPA, IPC, etc.

MERVAL:
It = ZQl X Cit

Asociacion Boliviana de.
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Instrumentos Financieros Derivados

* Opciones
e Futuros
e Notas estructuradas




Tipos de Operaciones

Compraventa: Operacion de compra o venta de
Instrumentos Financieros que tienen por objeto Ia
transferencia definitiva de los mismos contra el pago del
Precio acordado.

Reporto: Consiste en la compra o venta de Instrumentos
Financieros a un determinado precio bajo el compromiso
de revenderlos o recomprarlos segun corresponda, en un
plazo acordado contra el reembolso del precio de venta
original, mas un premio convenido (Reportado-
Reportador)

ABA
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|. Calculo de precios de
Instrumentos Financieros




Principios de la fijacion de precios

F
Pit — Z [1_|_ r]I:I’ViIBGO

Donde:
Pit: Precio del Instrumento Financiero

Fi: Flujo de Caja en el periodo i
r: Tasa de Descuento Adecuada
n: Cantidad de Periodos




Principios de la fijacion de precios

Tasa de Descuento Adecuada:

R=f(RR, IP, DP, MP, LP, EP)

Donde:

RR=tasa de Interés real (Recompensa por no consumir y prestar a otros).
IP: Prima por inflacion.

DP: Riesgo por incumplimiento

MP: Prima por vencimiento.

LP: Prima por liquidez.

EP: Prima por riesgo de Tipo de Cambio

ABAV
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Principios de la fijacion de precios

Por lo anterior:

Precio de un activo: Valor Presente a una TDA.

TDA: f(Propiedades del activo)

El precio es una funcion inversa a la TDA.

El precio de una activo es la suma de los precios de sus partes.

1.
2.
3.
4.




Valor sin Cupones: Valor Final

Donde:

Vii =

Pl =

VE =VI. x| 1+ TR xil
360

Valor Final o valor al vencimiento del Valor i.
Valor Inicial del Valor i en la fecha de emision.

Tasa de Rendimiento de emision.
Numero de dias entre la fecha de emision y la fecha de vencimiento.




Valor sin Cupones: Valor Final

Donde:

Vii =

Pl =

VE =VI. x| 1+ TR xil
360

Valor Final o valor al vencimiento del Valor i.
Valor Inicial del Valor i en la fecha de emision.

Tasa de Rendimiento de emision.
Numero de dias entre la fecha de emision y la fecha de vencimiento.




Valor sin Cupones: Precio o Valor
Presente

Donde:

Pit = Precio del Valorien el diat de calculo.

VFi = Valor Final del Valor i en la fecha de vencimiento, que
normalmente es el Valor Nominal o Facial del Valor y es
conocido.

TRe = Tasa de Rendimiento Equivalente.

PI = Numero de dias entre la fecha t de calculo y la fecha de

vencimiento del Valor

VF,

R = P|
[1+T Rex }

360




Valor sin Cupones: Tasa de
Rendimiento Equivalente

1 PL

1+ TR, x 3Pé_(1) Pl 1

TR, == o = x 360
2




Ejemplo:

1. Calcular el valor final de un CDPF sin
cupones emitido el dia de hoy con un
|§I0a%)%0de 360 dias, tasa 2. 50% v VN Bs.

2. Cuanto vale ese CDPF luego de 180
dias?.

3. Si se vende en esa fecha a 2.40%, se
gano o se perdio en la operacion?.

4. Cuanto vale ese titulo en el portafolio del
comprador luego de 90 dias?.




Ejemplo:

Cual deber ser el plazo de un Instrumento
Financiero, con una tasa de rendimiento del 8% de
forma que experimente una variacion negativa de
1.4% en su precio cuando su tasa de rendimiento
suba a 9%.




Conceptos de Matematica financiera

Valor con Cupones: Valor Presente

I:i
Pe=2 >

1+TRx—
H T 360




Conceptos de Matematica financiera

Valor con Cupones: Plazo Econdmico

> H[1 -Ilz-i:RPXI ?:SIO}
F
z H[1+ TR x :6'0}

PE =




Ejemplo:

Cual de los tres siguientes valores tendra menor duracion? (Todos tienen un valor
nominal de USS 10,000.-).

VALOR A VALOR B VALOR C
Plazo 720 dias Plazo 720 dias Plazo 720 dias
Interés c/180 dias Interés c/360 dias Interés al vencimiento. Tasa de

rend. 7.25% Tasa de rend. 11.5% Tasa de rend. 15%

ABAV
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Calculo de Instrumentos a Tasas

de descuento
Valor a descuento

PR =VN x (1—TD x (PL / 360))

Calcular la equivalencia entre TD y TR




Ejemplo

Usted compré la siguiente Letra del Tesoro en la fecha de Subasta del BCB de acuerdo a
las siguientes condiciones:

Valor Nominal: USS 1,000.-

Tasa de Descuento en la adquisicion: 3%
Fecha de emisiéon: 01/12/2010

Plazo: 364 dias.

Si hoy vende ese valor a una tasa de rendimiento de 3.5%, cual es la ganancia/pérdida de
esta inversion?

ABAV
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ll. Volatilidad de precio de los
Activos Financieros

1. Efecto al Vencimiento.
2. Efecto de la tasa nominal.
3. Efecto del nivel de rendimiento.




Duracion (Ahos)

| 2%
; =Zm" 360

A

)

donde:

d = duracién de Macaulay medida en afios

VA, = Valor Actual Total del Bono, es decir, el Precio Sucio
VA, = Valor Actual del flujo i

pv, = plazo por vencer en dias del flujo i

ABAV

sociacion Boliviana de
Agentes en Valores


http://www.monografias.com/trabajos16/fijacion-precios/fijacion-precios.shtml

Duracion (Precio)

e 2 (5]

ar 1+ R)




Convexidad

T {a](E

1+R

donde:

¢ = Convexidad

VA, = Valor Actual del flujo i

pv; = plazo por vencer en dias del flujo i

R = Rendimiento Efectivo Anual

VA, = Valor Actual Total del Bono, es decir, el Precio Sucio

Asociacion Boliviana de
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Convexidad (Precio)

or 255

1+R




Utilidad de los conceptos de
Duracion y Convexidad

Coeficiente de Aproximacion de Taylor

f f -2
wp=pp | Ll Loagr [ 2214
o kE:IEE

=




Derivacion de la Duracion (Precio)

FY¥| L) FY;

+R® 1+ p®  (1+R)B

M M

F=F1-(1+H)[-ﬁ]+ﬂ-(l+ﬁ)[ 3“5“]+F3-(1+E)[-%]----
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Derivacion de la Duracion (Precio)

RLRYL N PY N PR
) 30| 3]
Fllr_ﬂw FE,F_&H Fglr_ﬂ‘l
op_ | 360) "L 360) 7L 360
iR [1+R][%1* (HR][%HH [HR}[%HJ

i
H
EE:I ] NN



Derivacion de la Duracion (Precio)

_F" - FY B _EY
2 3
360 360) | 360
Al ¥y Y
(1+R)™0 (1+R) {1+R]3"“ (1+R) (1+R) (1+R)
v FVYy
a1 N BT 350 350

K [+R) {1+E]§;EI' A+ R 1+ R




Derivacion de la Duracion (Precio)

- _ . | Py
R (1+R) 2. e [350]

A

— =~ > VA,
dR (1+R) 35[:]




Derivacion de la Duracion (Precio)

= (5]

-EIE 1+ =)




lll. Operaciones de Reporto

e Se denomina Reportado al que vende los Instrumentos
Financieros y se compromete a recomprarlos.

e Se denomina Reportador al que compra los Instrumentos
Financieros y se compromete a revenderlos.




Valor Final de un Contrato de
Reporto

VF =VI x[14TP x "
360

Donde:
VF = Valor Final del Contrato de Reporto
VI = Valor Inicial del Contrato de Reporto

TP = Tasade Premio
PI = Plazo del Contrato de Reporto

Asociacion Boliviana de.
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Ganancia por la operacion de reporto
(Sup. 90 Dias)

Precio de Curva Vs. Contrato de Reporto

999.5 /
999 /{
998.5 / T
998 / 1Al
997.5 ERER i
/ / == \/alor Actual
997 / EEES / - Contrato de Reporto
996.5 jiEs
o / /

995.5 ‘///

995 -
mmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmm
wwwwwwwwwwwwwwwwwwwwwwwwwww

1000

Bolivianos




Consideraciones de un Contrato

e Estransferible a través de una Transferencia de Posicion de Reporto.

e El Precio Inicial del Contrato no puede ser superior al Valor de Curva
(Mecanismos de Cobertura)

e Existe el riesgo de contraparte y de mercado por el valor subyacente.




V. Cuotas de Fondos de Inversion y
Rendimiento

AN = Liquidez + Cl + OA — CG — PDPPOVR - IDPPPB - Otras Obligaciones

Donde:

AN: Activo Neto: Equivalente a Patrimonio

Cl: Cartera de Inversiones.

OA: Otros Activos.

CG: Comisiones y Gastos del dia (Incluyendo Gastos Financieros, si corresponde).
PDPPOVR: Premios devengados por pagar por operaciones de venta en reporto.

IDPPPB: Intereses devengados por pagar préstamos bancarios

Asociacion Boliviana de.
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Valor de Cuota

VALOR DE CUOTA ACTIVO NETO
(libros) Numero de Cuotas

En el caso de los Fondos de Inversion cerrados, se obtiene ademas un
Valor de Cuota de Mercado, de acuerdo a su cotizacidon en la Bolsa.




Calculo del Rendimiento de una
Cuota

TRN = [(VCf VG )x(@)]xloo

VC, = Valor de la Cuota del dia.
VC. = Valor de la Cuota de hace “t” dias calendario.
t =Dias.

Asociacion Boliviana de
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V. Metodologia de Valoracion
Vigente en el mercado Boliviano

e (Cdlculo del Plazo Econdmico de los Valores (Renta Fija).

e Definiciéon de Montos Minimos Relevantes para Valoracion (Renta Fija, Renta Mixta y Renta
Variable).

 Formulas de Calculo: Tasa Rendimiento Equivalente, Valor del Cupdn, Férmula Valores sin
Cupones y con Cupones.

* Tipos de Valoraciéon, Mercado, adquisicidon, en caso de no existir transacciones en un dia
determinado, en caso de existir iteracidon entre rangos. (Renta Fija y Renta Variable).

 Bandas de Desactivacion para Renta Fija.

e Valoracidn de Valores emitidos en el Extranjero.

ABAV
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V. Construccion del Codigo de
valoracion

El Codigo de Valoracion es un identificador que permite calzar las caracteristicas de un Valor

de una cartera de inversiones con valores similares financieramente transados en la Bolsa e
incluye nueve caracteres:

OOEMSMRPS

Donde: 00 Tipo de Valor: Caracter 1y 2
EMS Emisor : Caracter 3 al 5
M Moneda: Caracter 6
R Rango: Caracter 7
P Prepago: Caracter 8
S Subordinado: Caracter 9

ABAV

Asociacion Boliviana de.
Agentes en Valores



iMuchas gracias!




Curso para Promotores
de Inversion

Julio 2011




5. Fondos de Inversion
en el Exterior

Julio 2011




Temario

* Conceptos previos

— Conceptos de estadistica
— Teoria de Portafolio
— Derivados Financieros

e Mutual Funds
e Exchange Traded Funds
e Hedge Funds

e Crisis Financieras: Discusion

Asociacion Boliviana de
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Conceptos de estadistica

Medidas de tendencia central:

1. Media Aritmética
1 N
r = Z I;
A o

2. Media Ponderada
n . .
> i1 TiWw;
n .

T =




Conceptos de estadistica

Medidas de tendencia central:

3. Mediana: una mediana es el valor de la variable
qgue deja el mismo numero de datos antes y después
que él, una vez ordenados estos.

4. Moda: la moda es el valor con una mayor
frecuencia en una distribucion de datos.




Conceptos de estadistica

Medidas de Dispersion:

1. Varianza N
'Z:l ("Yi - ﬂ')-

N

2
0] p—

2. Desviacion Estandar

N _ 0
,Zl (Xi —p)°
o =\ N




Conceptos de estadistica

Medidas de Dispersion:
3. Coeficiente de variacion

CY\' —

o
T
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Conceptos de estadistica

Distribucion Normal: Caracteristicas
1. La curva tiene un solo pico, Unimodal, campana de Gauss.

2. La media, la mediana, la moda tienen el mismo valor, y se
ubican en el centro.

3. Essimétrica, los extremos nunca tocan el eje horizontal

ABAV
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http://upload.wikimedia.org/wikipedia/commons/c/c4/DisNormal01.svg

Conceptos de estadistica

Distribucion Normal: Probabilidades

1.

en el intervalo [u - 0, u + o] se encuentra
comprendida, aproximadamente, el 68,26% de la distribucion;

en el intervalo [u - 20, u + 20] se encuentra, aproximadamente, el
95,44% de la distribucion;

en el intervalo [u -30, u + 30] se encuentra
comprendida, aproximadamente, el 99,74% de la distribucion.

0.2 0.3 0.4
|

; 34.1

0.0 0.1
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http://upload.wikimedia.org/wikipedia/commons/8/8c/Standard_deviation_diagram.svg

Conceptos de estadistica

Coeficiente de correlacion:

cos(a) =

Repaso: Bollinger, Markowitz
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Teoria de Cartera: Markowitz, Sharpe:
Principio

A los inversionistas les interesa maximizar los
rendimientos para un determinado nivel de
riesgo. A las carteras que cumplen con esta
condicion, se las denomina carteras eficientes
u optimas.




Teoria de Cartera: Rendimiento

El rendimiento de wun valor para un
determinado periodo de tiempo es igual a la
variacion de precio durante el periodo mas los
dividendos y derechos recibidos por el
inversionista, el resultado expresado como
una fraccion del precio al inicio del periodo.




Teoria de Cartera: Rendimiento de un
valor

R — Pit —Fia T Dit
it P't—l




Teoria de Cartera: Rendimiento de un
Portafolio

"V, -V, +D,

R
P Vo




Teoria de Cartera: Rendimiento
Esperado de un Portafolio

E(Rp)=PR, +P,R, +...P.R.

E(Rp)=) PR,
j=1

Donde:

E(Rp) Rendimiento Esperado
P : Probabilidades relativas

R, Rendimientos posibles

Asociacion Boliviana de
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Teoria de Cartera: Riesgo de un
Portafolio

Probabilidad de obtener rendimientos por
debajo de los esperados y una forma de
medirlo es “a través de la dispersion de
posibles rendimientos por debajo del valor

esperado




Teoria de Cartera: Riesgo de un
Portafolio

o'p =Pi[R~ER,f +PrL[R, ~ER)f +...t Pr[R, ~ER,)]
op = Z :Ri - E(Rp):2 x Pr

Cuanto mas grandes sean la varianza y la desviacion
estandar, mayor la dispersion de los valores con relacion al
valor esperado, por lo que el inversionista tendra mayor

incertidumbre.

Asociacién Boliviana de
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Teoria de Cartera: Riesgo de un
Portafolio

Para un 95% de confianza:
— < <
E(R,)—20,<R; <E(R))+20,
Para un 65% de confianza:

E(R,)-o0,<R; <E(R))+0o,




Teoria de Cartera: Diversificacion de un
Portafolio

El riesgo diversificable es aquél propio al activo
en si, por ejemplo el riesgo proveniente de su
mercado, del producto, etc. Este riesgo puede, en
teoria, ser eliminado por completo como
resultado una buena diversificacion. El riesgo no
diversificable o de mercado, es aquel que no
proviene del activo en si, si no de cambios de
variables en el mercado, como ser variaciones en
la tasa de interés, inflacion, ciclos de
negocios, etc.

Asociacion Boliviana de
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Teoria de Cartera: Diversificacion de un
Portafolio

Cuando se cuenta con un solo activo, se esta
expuesto a la suma o totalidad de ambos
riesgos, el sistematico y el no sistematico.
Cualquier factor negativo que afecte al emisor de
este activo o al mercado global, comprometeria
negativamente el retorno del inversor. De igual
manera, si se invierte en varios activos, pero que
se encuentran dentro de un mismo sector
economico.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



Teoria de Cartera: Efecto de I3
correlacion

o’p=a’ixoc+a‘2xo’2 +2xa, xa, xCov(r,T,)




Teoria de Cartera: Distribucion de
riesgos

\<ﬂiesgo diversificable

l Riesgo no diversificable

Cantidad de titulos




Derivados: Futuros
Aspectos importantes por tener en
cuenta:

1. Laincertidumbre econdmica genera riesgos para los participantes en los mercados.

2. Losriesgos financieros pueden ser — entre otros - de mercado, de liquidez y de
contrapartida.

3. Las operaciones a plazo permiten la transferencia parcial o eliminacién total del riesgo
de mercado.

4. Los contratos forward se realizan “a medida” de las partes y, por consiguiente, presentan
riesgos de liquidez y de contrapartida.

5. Las limitaciones de los contratos “a medida” se pueden evitar mediante las opciones y
los futuros negociados en Mercados Organizados con Camara de Compensacion.

6. Se denomina producto derivado a cualquier instrumento cuyo precio o cotizacidn se
deriva de otro activo

7. denominado principal o subyacente.

A ion Boliviana de
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Diagrama de pérdidas y ganancias:

EL FUTURO

Contrato negociado en un Mercado
o Bolsa que supone

+ PARA EL SSTERSE.
COMPRADOR ;
La oblgsacion +100
de comprar

el Actnvo Subyacente

al Precio del Futuro  -100
en Ja fecha de

Si, a vencimiento
Frecio Futuro < Precio Liguidacion ™ Beneficio
Frecio Futuro = Precio Liguidacion = Pérdida

ABAV
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Diagrama de pérdidas y ganancias:

EL FUTURO

Contrato hegociado en un Mercado Organizado
0 Bolsa que supone ;

+ PARA EL

Beneficios
VEMDEDOR
I & ohiligacion S | ] ] P
e vehder : PF
el Aofivo
SUbyacerie 400 ool At Sub,
gl Fresio del FLiu o
eh ia fecha de Férdidas

vencimiento

=1, a3 v encimiento
Frecio Futuro < Precio Liquidacion =™ Pérdida

Frecio Futuro = Precio Liquidacian = Bendficio
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Opciones CALL: Resultado Neto para el

comprador:

EEHEIII:IUE‘

Péerdidas Y

10,50
0 " 45 (/1142 -
: / Cotizacion
| Acciones
-0.92




Opciones CALL: Resultado Neto para el

vendedor:

Beneficios
A

_I_
0.92

11,42

—

2

Perdidas \

10,50

Cotizacion
Acclones




Opciones PUT: Resultado Neto para el

comprador:

Eenefmmsl
+

-0,27

Pérdidas T

45 ( 11.91
1164~ | B
: Cotizacion
Accliones




Opciones PUT: Resultado Neto para el
vendedor:

Eeneficiﬂs‘
+
0.27 ..
. 11.54%5/?
; - -
11,91 Cotizacion
Acclones
.. Y
Perdidas




Fondos Mutuos

Definicion:
Un Fondo Mutuo o de Inversion, es un
patrimonio de inversion colectiva que
invierte recursos de muchos inversionistas

en acciones, bonos, instrumentos de
mercado de dinero y otros valores

Asociacién Boliviana de
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Fondos Mutuos

Tamano de la industria:

Number of funds Assets
=—=Total
9,000 14,000
8,000 e TORaAN 12.000 = Equity funds
7,000 .
10,000 Hybrid funds
6,000 Equity funds
8,000
5,000 Bond funds
4,000 Hybrid funds 6,000
3,000 4,000 === Global bond funds
2,000 — Bond funds
1.000 2,000 // Money market funds,
"o 0 — taxable \1
== Money market funds, )
EE 2 RRRRSRBEE  tmbed S SHEREDEEEEE T memat
—exe
4233323228388 333333388 R”8RA e

Fuente: U.S. Census Bureau , Elaboracidn Propia
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Fondos Mutuos
Tamano de la industria:

Lipper Performance Report
Performance for the 25 Largest Mutual Funds

- Cumulative Total Reinvestment Performance % —
YTD 1 Week 4 Weeks 13 Weeks 32 Weeks 2 Years* 3 Years* Jyears*

T::g:::t 123110 aMern B8 1 24011 B24/10 B8MBNORE  BMIOB  &22D6
[Smillicns) Investment 3] fo fo ) 1D.. ) 1':.. ) ) 1'::- IJ{:II IJ{:II
Fund Name 301t Objective @23 @23 BrZan B2 B3 8231 82311 &r23m
PIMCO:Tot Rin:Inst 142.458.0 1o 313 0.24 -0.01 2.05 660 10,32 9.63 8.02
SPDR S&P 500 ETF 89,233 4 SPSP 3.00 1.26 -3.03 -1.52 21.83 2037 0.70 2.8
American Funds GrocA 68,6070 LCCE 1.15 152 -3.30 -2.82 18.78 16.88 -1.29 2.a3
Vanguard T Sthk Idx;Inw 83,5740 MLCE 3123 1.568 -3.11 -1 2358 2211 1.51 145
Fidelity Contrafund 63,3420 LCGE 1.01 195 -3.24 -2.25 1847 2043 042 4,04
American Funds CIB;A 80,7311 MTAG 3.80 0.24 -1.76 1.25 17.50 15.16 0.3z 4.21
SPDR Gold 50,784.8 CMP n'a nia nia nia nia nia nia nia
Vanguard Instl Indx;Inst 59,6130 SP5P 299 1.26 -3.04 -1.53 2180 2048 073 278
American Funds CWGIA 58,815.3 GLCC 1.80 0.30 -3.06i -1.15 20.31 17.08 -1.14 453
American Funds InccA 55,350.6 MTAM 4.43 0.50 18T D38 18,60 19.11 .54 427
WVanguard 500 Index:Adm 55,3323 SPSP 299 127 -3.03 -1.52 2180 2048 073 277
Vanguard T Sthk Idx;Adm 52710 MLCE 330 1.5 =311 -1.3: 23.88 2223 1.61 .54
American Funds ICAA 404340 LCCE 1.09 1.15 -2.84 -2.24 1841 1841 0.35 2.02
Vanguard MSC1 Em Mkt ETF 43,6722 EM -2.80 013 -2.35 -2.06 1842 2427 143 11.687
Dodge & Cox Inf Stock 47,0188 LCC -1.40 0.03 -3.88 -3.08 20.54 19.85 -1.22 3.34
Dodge & Cox Stock 45,6855 LCVE 2.88 0.96 -3.76 -1.28 2142 2084 073 -0.13
American Funds Wash;A 40,746 4 LCCE 513 0.98 -1.84 0.4t 23.30 19.83 1.05 244
(Shares:MSC| EAFE ldx 40,5970 LCC 0.09 il 347 -2183 18.85 15.03 400 1.24
(Shares:MSC| Emerg Mkt 40,1205 EM -352 012 -2.55 -238 1787 2207 0.85 11.28
American Funds EuPcA 39,5948 ILCG 0.34 0.07 -2.53 -1.81 18.38 17.33 -0.52 517
Wanguard Instl Indx;insP 37752 SPSP iam 126 -3.04 -1.52 2183 20.51 0.82 2.3
Franklin Cust:inc:A T3 MTAM 408 0.00 -2.58 -0:28 16.28 19.06 413 581
American Funds Flnw;A 35,358.8 LCCE 274 1.13 S -2.34 21.84 19.87 -0.63 3.497
Wanguard Tot | Stkinv 35,082.6 LCC -0.33 0.58 -2.85 -242 21.03 1761 -273 3.39
American Funds NPer,A 31848 GLCG 0.43 0.59 -3.20 2.1 2040 18.70 1.14 £.82

Fuente: Lipper, Reuters
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Performance de la industria (1):

Lipper Performance Report
Investment Objective Performance Summary
C lative Total Reinvested Performance % s-ss--sssscessssssssaee

th::e':;t YTD 1Week 4Weeks 13 Weeks 52 Weeks 2Years* 3Years* 5years*
($millions) 12/3110 61611 512611 32411 6/24/10 6/18/09 6/19/08  6/22/06
# of to to to to to to to to
5/312011  Funds _Type of Fund 82311 B/2311 62311 62311 62311 82311 6/23111 623111
U.S. Diversified Equity Funds
441,896.7 846 Large-Cap Growth Funds 1.88 2.22 -3.26 -1.58 2239 19.71 -0.13 3.78
799,250.8 1,129 Large-Cap Core Funds 219 1.28 -3.09 -1.83 20.02 18.49 -0.15 232
265,724.2 553 Large-Cap Value Funds 242 1.07 -3.06 -2.20 20.01 18.56 -0.55 0.98
203,708.3 513 Multi-Cap Growth Funds 2.88 245 -3.48 141 25.30 23.66 1.05 4.85
514,955.1 866 Multi-Cap Core Funds 3.02 1.54 -3.10 -1.47 22.38 21.30 0.72 293
160,188.4 317 Multi-Cap Value Funds 3.39 1.39 =311 -1.88 22.00 2227 1.19 1.72
150,675.9 427 Mid-Cap Growth Funds 5.03 327 -3.18 -0.48 31.26 2840 278 5.87
150,558.1 356 Mid-Cap Core Funds 4.49 233 -3.02 -0.91 2722 26.79 2,65 4.88
103,287.3 226 Mid-Cap Value Funds 322 1.81 -3.35 -1.49 25.06 26.95 2.89 373
1344153 554 Small-Cap Growth Funds 6.02 3.30 -3.33 0.08 34.09 29.05 4.78 549
289,398.0 796 Small-Cap Core Funds 3.30 243 -2.97 -1.47 27.70 26.88 4.08 4.25
59,801.3 287 Small-Cap Value Funds 1.34 2.02 -2.98 -2.79 2347 26.99 5.03 3.54
449,010.7 162 S&P 500 Index Objective Funds 273 1.25 -3.08 -1.66 21.22 19.82 0.23 221
171.611.2 305 Equity Income Funds 3.69 1.09 -2.68 -0.66 2244 20.22 1.59 343
89723 53 Specialty Diversified Equity Func 1.31 0.67 -1.12 -0.54 10.90 13.79 3N 213
14,1997 163 Dedicated Short Bias Funds -6.06 -2.83 4.68 1.57 -35.94 -36.84 -25.88 -19.07
251722 103 Equity Market Neutral Funds 0.86 0.46 0.01 0.42 270 202 -0.75 0.85
78247 169 Long/Short Equity Funds 0.15 0.87 -1.82 -1.66 9.97 948 -1.71 1.84
13,4033 165 Equity Leverage Funds 063 299 -6.20 -4.18 40.37 36.26 -9.36 -2.85
86497 54 Extended U.S. Large-Cap Core f 345 1.73 =287 -1.44 2117 18.78 -2.67 1.38
3.972,715.3 8,044 U.S. Diversified Equity Funds 2.82 1.85 -2.96 -1.40 23.00 21.67 0.86 3.00
Sector Equity Funds
26,2281 104 Health/Biotechnology Funds 12.57 1.35 -2.13 7.54 2791 223 913 744
33,766.9 96 Natural Resources Funds 2.26 148 -4.43 -7.34 34.91 22.09 -7.98 6.04
401737 161 Science & Technology Funds 0.95 289 -4.65 =373 2466 24.99 4.89 6.72
53164 41 Telecommunication Funds 333 1.66 -3.70 -0.07 2522 19.34 0.85 241
21,8628 79 Utility Funds 4.87 0.38 2.1 223 2027 14.91 -3.02 513
16,204.3 84 Financial Services Funds -5.27 0.28 -3.98 -6.24 549 1268 -4.13 -7.02
70,3125 232 Real Estate Funds 7.27 0.55 -3.50 4.04 2570 41.44 165 2.02
10,2385 108 Specialty/Miscellaneous Funds 0.36 0.48 -2.37 -2.34 21.28 22.40 0.10 4.50
44,4265 76 Precious Metals Funds -12.02 378 -4.91 -9.50 12.56 27.28 9.44 13.68
11,959.8 40 Basic Materials Funds -2.72 237 -3.59 -4.60 30.38 28.35 -0.78 9.45
8,890.5 41 Consumer Goods Funds 4.21 0.85 -2.33 324 4.3 2292 7.62 T.18
66234 44 Consumer Services Funds 385 334 -2.68 1.65 27.95 29.15 7.33 367
3,509.0 37 Global Financial Services Funds -1.59 -0.15 -4.03 -4.58 17.01 16.88 -0.96 0.18
274029 37 Global Health/Biotechnology Fur 12.62 0.96 -2.34 7.81 2611 19.49 6.86 5.89
60,538.7 142 Global Natural Resources Funds -2.40 0.98 -5.03 -8.48 2455 16.18 -9.26 6.31
18,8326 101 Global Real Estate Funds 244 0.02 =317 1.30 2324 2772 -0.77 0.11
4,866.4 43 Global Science/Technology Fung 0.06 1.98 4.34 -3.59 2197 2412 6.28 8.58
16,7416 €1 Industrials Funds 1.47 21 -2.76 -2.89 26.95 26.98 1.03 241
7,546.0 54 International Real Estate Funds -0.29 -0.54 -2.58 -0.63 23.94 20.49 -2.75 0.41
5,024.3 24 Commodities Agriculture Funds 545 -0.81 =301 175 52.31 10.66 -6.89 :
822149 19 Commodities Precious Metals Fu 7.52 -0.33 -2.50 -318 64.64 58.02 2714 272
26754 30 Commodities Specialty Funds -3.84 1.18 0.50 -245 16.76 352 -16.53 T.68
66,913.2 109 Commeodities General Funds -0.18 2233 -4.28 -6.09 24.94 10.89 -15.88 -2.08
58525 22 Commodities Energy Funds -10.64 -4.95 -4.73 -7.96 -31.16 -41.06 -55.53 :
1,108.6 15 Commodities Base Metals Funds 525 -0.43 -1.37 -T.34 24.21 2303 -1.30 :
599,319.5 1,800 Sector Equity Funds 1.83 1.02 -3.57 -1.69 23.56 24.23 0.45 419
‘World Equity Funds
52,5498 130 Global Large-Cap Growth 0.40 1.04 -3.20 -1.89 21.09 18.49 -2 271
118,152.8 130 Global Large-Cap Core 218 0.69 -2.88 -1.25 20,90 17.79 -1.05 3.24
47,0919 &0 Global Large-Cap Value 2,04 0.77 -2.87 -1.64 19.33 16.02 -3.18 0.18
9,783.9 156 Global Multi-Cap Growth -0.47 1.04 -3.50 -273 21.14 20.69 -0.07 4.35
27,0048 137 Global Multi-Cap Core 1.64 0.91 =243 -1.59 2082 19.57 -017 232
14,9536 64 Global Multi-Cap Value 1.50 0.66 =313 =220 2025 21.22 3.38 5.30
316,9129 240 International Large-Cap Growth 0.16 0.43 -2.98 -1.88 2092 17.90 -262 343
315,998.4 423 International Large-Cap Core 0.55 041 -2.96 -2.24 2069 15.58 -4.52 1.32
45,239.8 115 International Large-Cap Value 0.74 0.58 -2.80 -2.85 20.25 14.17 -5.57 0.05
81,8741 203 International Multi-Cap Growth -0.09 0.51 -3.19 -1.75 2195 2014 -2.47 347
72,453.3 220 International Multi-Cap Core -0.25 0.36 -2.84 -2.05 19.78 16.87 -2.78 219
32,7922 124 International Multi-Cap Value 0.93 0.38 -2.88 -2.39 21.23 16.88 -2.99 0.57
23,8508 121 International Small/Mid-Cap Grov -0.81 -0.19 -3.09 -1.68 26.94 25.55 -0.20 4.35
21,8453 57 International Small/Mid-Cap Core -0.42 -0.15 -3.22 -1.66 26.43 23.69 -0.29 291
10,918.3 20 International Small/Mid-Cap Valu 0.57 0.09 =257 -1.84 2582 2578 4.06 4.60

Fuente: Lipper, Reuters



Performance de la industria (2):

Lipper Performance Report
Investment Objective Performance Summary

Cumulative Total Reinvested Performance %

Tg;asleb::t YTD 1Week 4Weeks 13 Weeks 52 Weeks 2 Years* 3 Years* 5 years*

(smillions) 12/31/10  6/16/11  5/26/11  3/24/11  8/24/10  6/18/09  6/19/08  6/22/06
# of to to to to to to to to

5/31/2011  Funds  Type of Fund 623111 6/2311  6/2311  6/2311  6/23/(11  6/2311  8/23/11  6/23/11
27,8329 113 European Region Funds 2.43 -0.03 363 246 2425 18.06 -4.00 1.83
13,351.1 56 Pacific Region Funds -3.90 0.61 2205 159 16.19 16.75 1417 3.89
9,918.4 35 Japanese Funds 4.31 1.41 0.67 2.24 9.49 8.10 3.16 407
36,226.1 86 Pacific Ex Japan Funds -1.85 0.34 267 0.35 20.13 2427 5.96 11.72
24,2158 101 China Region Funds 6.13 0.32 458 3.91 12.58 16.33 2.80 12.70
338,213.6 491 Emerging Markets Funds 3.85 -0.08 -2.39 222 18.09 23.68 056 9.84
28,5991 49 Latin American Funds 5.95 117 2265 237 18.26 27.30 175 14.47
34,6705 76 Global Small-/Mid-Cap Funds 0.41 0.89 3.16 -1.56 24.95 24 67 0.51 5.14
4,853.2 31 India Region Funds -13.69 252 045 -3.68 3.53 17.71 5.27 9.75
1,709,393.8 3,238 World Equity Funds -0.63 0.38 2.91 -2.06 20.46 19.01 .89 3.79
6,281,430.0 13,082 Equity Funds - EFPA 1.84 1.37 -3.03 -1.60 22.46 21.35 0.18 3.37

Mixed Equity Funds

77,480.8 210 Flexible Portfolio Funds 2.30 0.67 1.86 0.67 15.49 15.90 268 4.29
36,706.9 145 Mixed-Asset Target 2010 Funds 263 0.52 133 0.24 13.36 14.67 265 4.23
43305.0 133 Mixed-Asset Target 2015 Funds 257 0.62 -1.54 0.02 14.50 15.38 176 3.60
75,251.1 185 Mixed-Asset Target 2020 Funds 2.55 0.67 1472 0.05 15.84 16.56 1.62 3.45
49,982.9 116 Mixed-Asset Target 2025 Funds 2.35 0.88 -2.24 0.69 18.13 18.27 1.13 3.02
60,068.2 182 Mixed-Asset Target 2030 Funds 222 0.86 232 078 18.42 18.53 0.66 2.94
33,7171 112 Mixed-Asset Target 2035 Funds 2.12 1.06 268 127 20.16 19.53 0.70 258
38,0561 180 Mixed-Asset Target 2040 Funds 2.01 0.97 -2.64 117 19.84 19.45 0.27 269
16,006.9 110 Mixed-Asset Target 2045 Funds 2.07 113 -2.81 143 20.82 19.90 0.41 2.33
11,110.3 216 Mixed-Asset Target 2050+ Fund: 1.90 1.00 276 1.38 20.07 19.80 0.17 213
411,557.0 570 Mixed-Asset Target Alloc Growtt 2.39 0.92 2.24 077 17.59 17.03 1.97 3.75
256,212.6 498 Mixed-Asset Target Alloc Moder: 268 0.68 178 0.12 14.90 15.44 284 4.04
86,313.3 469 Mixed-Asset Target Alloc Consv 2.60 0.42 -1.02 0.68 11.10 12.98 4.19 4.51
200,187.2 287 Global Flexible Port Funds 0.57 0.47 2.26 1.34 14.42 14.30 1.11 4.37
17,507.1 74 Convertible Securities Funds 2.16 1.29 273 1.85 19.07 20.38 3.98 5.30
31,9504 218 Absolute Return Funds 0.35 0.07 074 -0.66 4.71 483 074 0.11
11814 98 Retirement Income Funds 247 0.58 1.31 0.09 13.22 14.85 3.04 .
1,447,494.3 3,803 Mixed Equity Funds 2.20 0.71 -1.90 -0.51 15.58 16.05 212 3.84
1,909,988.6 3,230 Domestic L-T Fixed Inc Funds 3.08 0.05 -0.14 1.69 7.04 10.32 6.23 5.67
212,176.5 527 World Income Funds 3.75 0.16 0.24 2.03 11.04 11.60 6.79 713

Fuente: Lipper, Reuters



Fondos Mutuos

Caracteristicas:

e En EU un Fondo Mutuo debe resitrarse ante la Securities
and Exchange Commission (SEC).

e Segun su Normativa(lnvestment Company Act of 1940), se
establecen tres tipos: Open-end funds, Unit investment
trusts y Closed-end funds.

* El Prospecto de un Fondo debe describir los objetivos de
inversion (Tipo de retorno que el Fondo persigue), y la
Politica de Inversiones.

e E| portafolio es monitoreado constantemente por un
administrador y un Comité de Inversiones.

e Los Fondos son clasificados por su tipo de activo, por el
objetivo de inversion y por el tipo de gesion (Activa o
pasiva (Indexada).



Fondos Mutuos

Clasificacion:

*Por tipo de activo: Cuatro categorias principales: Money market, fixed
incomne, equity, hybrid.

e Money Market Funds: Invierten en instrumentos del mercado
monetario, de corto plazo y con buena calidad crediticia (30% de mercado
US, 2009)

 Fixed income Funds: Instrumentos de Renta Fija, sub-clasificados segun tipo
(high-yield, junk bonds, grado de inversion, soberanos o municipales, etc.) o
segln maduracion (Short, intermediate, long term) (20%).

e Equity Funds: Instrumentos de Renta Variable, locales o globales, y pueden
enfocarse en una industria o sector especificos, Subclasificaciones: Market
cap (Micro, Small, Mid, Large Cap), objetivo (Growth, value o blend). (45%)

e Hybrid funds: Diversos tipos de activos (6%)

ABAV

Asociacién Boliviana de
Agentes en Valores



Fondos Mutuos

Ventajas:
e Diversificacion
e Liquidez
 Administracion profesional
e Acceso a mercados segmentados
* Operativa
e Regulacion

e Comparatividad

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores




Fondos Mutuos

Desventajas:

e Menor capacidad de prediccion del
retorno

e Adecuacion a perfil de riesgo
e Costos (?)




Exchange Traded Funds

Historia-Justificacion

Surgen como alternativa a los Fondos Mutuos
tradicionales, teniendo en cuenta que algunos de éstos, con
gestiones activas, no lograban equiparar la rentabilidad de los
indices de las Bolsas de Valores. En este sentido, se estructuran
como Fondos de Gestion Pasiva (Inicialmente replicando
indices), por ello contando con menores costos de
administracion, y con alta liquidez al ser cotizados en Bolsas de
Valores.

ABA

liviana d

Asociacion Boliviana de
Age en Valores



Exchange Traded Funds

Ventajas

* Inversion en un portafolio de valores con caracteristicas
conocidas (por ejemplo, un indice).

* Menores comisiones
e Liquidez similar a valores de renta variable
e Diversificacion.

* Transperencia

Asociacion Boliviana de
en Valores



Exchange Traded Funds

US ETF and ETP asset growth

Assets (USE Bn) # Products
300 — - 500
700 -+ T80
500 | @ + 700
00 Data as at end March 2010. T 600
JUY

Source: Global ETF Research & Implementation Strategy Team, BlackRock, Bloomberg.
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=

B ETF Assets | 305 | $04 | 311 $2.4 $5.7 | $15.6 | $33.9 | 365.6 | 3B4.6 [$1C2.3|$150.7|$227.7 [$259.4 ($406.8 |3580.7 | $497.1 | $705.5|$736.3
ETP Assets $20 | 350 | $38 $40 [ $6.1 | 389 [ 3144 | $259 | $405 | $453 | 3881 | 3854

—s—# ETFs 1 1 2 19 19 29 30 81 101 113 117 152 201 43 601 698 772 814
# ETFs 2 14 17 17 17 17 20 37 71 136 141 145

Lt

Fuente: Global ETF Research & Implementation Strategy, BlackRock, Bloomberg
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Exchange Traded Funds

Types of ETF exposure: United States

AUM AUM
# ETFs {USS BN} %T # ETFs {Uss BN) % AUM
M Large-Cap - Equity, 19.9%

Equity $575.3
Large-Cap - Equity 39 $146.3 19.9% 1 54.0 2.7% W Fixed Income, 15.2%
Emerging Markets - Equity 72 $102.8  14.0% 8 51.0 1.0% W Emerging Markets - Equity, 14%
International - Equity 147 $101.3 13.8% -1 $4.3 4.5% M International - Equity, 13.8%
Sactor - Equity 135 $79.4 10.8% 1 7.2 9.9% W Sector - Equity, 10.8%
Growth - Equity 27 $37.2 5.1% 0 $1.9 5.5% I Growth - Equity, 5.1%
Value - Equity 27 $32.5 4.4% 0 $3.1 10.6% Value - Equity, 4.4%
Broad Market - Equity 16 $26.2 3.6% 2 $2.0 8.4% I Broad Market - Equity, 3.6%
Mid-Cap - Equity 12 $25.3 3.4% 0 $2.4 10.7% o MidCap - Equity, 3.4%
Small-Cap - Equity 18 524.2 3.3% 0 S1.1 4.6%

Fixed Income 90 S112.1 15.2% 5 5103 10.1% W Smak-Cap - Equity, 3.3%

Leveraged Inverse 62 $15.6 2.1% 8 $1.0 6.6% Leveraged Inverse, 2.1%

Custom 59 S11.8 1.6% 1 52.7 29.5% Custom, 1.6%

Leveraged 58 $9.8 1.3% 10 511 -9.9% Leveraged, 1.3%

Commaodities 14 §7.1 1.0% 3 50.2 3.0% B Commodities, 1%

Inverse 14 53.0 0.4% 3 50.2 6.4% W Inverse, 0.4%

Currency 8 51.3 0.2% 0 50.4 43.9% W Currency, 0.2%

Active 16 0.3 0.0% 3 50.2 177.8% )

M Active, 0%

m Fuente: Global ETF Research & Implementation Strategy, BlackRock, Bloomberg

Asociacion Boliviana de
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Hedge Funds

Caracteristicas
e Sociedades privadas con reducido numero de participantes

e E| gestor tiene una significativa participacion en el capital
social

e Es libre de operar en variedad de mercados.

e Utilizan estrategias mercado-neutrales mediante
instrumentos y diferentes grados de apalancamiento.

e Se estima un valor de un trillon de ddlares, con 8,350 Fondos
activos.

Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores



ABAV

Asociacion Boliviana de

Agentes en Valores

Hedge Funds

Tipos de Estrategias

Strategy Expected volatility
Aggresive Growth High
Distressed Securities Low-moderate
Emerging Markets Very high
Fund of Funds Low-moderate
Income Low

Macro Very high
Market-Neutral Arbitrage Low
Market-Neutral - Secutiries hedging |[Low

Market timing High
Opportunistic Variable
Multi Strategy Variable
Short selling Very High
Special Situations Moderate

Value

Low-moderate




Crisis Financieras

Discusion




iMuchas gracias!
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