Trigésima
Memoria
Anual

BNB | vaterss s-A.






Trigesima
Memoria Anual
2024

BNRB | Valores s.A.

MEMORIA ANUAL Y ESTADOS FINANCIEROS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024 Y 2023






Trigésima
Memoria Anual
2024

Presentada por el Directorio
a los Senores Accionistas

BNB VALORES S.A.
AGENCIA DE BOLSA

La Paz, Bolivia






Contenido

VII.

VIII.

Directorio y Ejecutivos de la SOCIEAAd .....ccceeiiiiiiiiiicieeee e e et 7
PN oTo1 (o] A 111 o= = TR 8
(081 w-Wo [=1 > ¢=Y] o [T g} =Re [ N D11 =T o3 ) (o NPT 9

Contexto eCoNOMICO INTEINACIONAL tvuuuiiieee e ettt eeetteeeveneeeees ceveeseessesesssesennes 13

La economia boliviana durante €l 2024 .........vvveeivieiiiiiieeieiieeeeeeeeeieneeeeneeens ereessesseessesseens 19

MEICAAO AE VALOIES ..ueveiiiiiiiiieiiieieiiee ettt ee e e eeeaeeeeeeeeaeseeesseees suesesessssesenenens 27
VI1. Operaciones efectuadas a través de [a BBV .....ccccceeeeeiiieiieein e e 29
VI.2. Principales inversionistas del SiStema ......cuuuuieiiiiiiieieee e 37
BNB Valores S.A. AZeNCia de BOLSA ..uuuuiieeiiriiiiieiieiiiiiieie e ettt eee e e eeeaesasseseenas 39
VL SEIVICIOS ittt ettt e e e e e e e ettt et e e e s eeaa e e e s eeeeeeeeeteebeneaeaaeee veseenen 41

VAL BANCA PrIVAAA ..ciieeeeeeeeeeeieeeee ettt et e eeeeesaessees s sas s aeen s eesensesenssenens 41

VI111.2. Disefio y Estructuracion de EMISIONES ......cccccevvurvrerrrrrerieeinieieeeeee s cevverensnnnennn 42

VII1.3. Operaciones BUISALILES .....ccicccvviiiieiiiiciiiiie et eeeea e ees seesesenenens 47
VII.2. RESUMEN FINANCIEIO eeiiiiiiieieeeieeieectee ettt ee e ee e eeeeeeee e e ee e s et e ae e sese s seseenns 48
INFOIrME EL SINAICO .euviiiiieiiieeeee et e e e et ae e e e s et beeee s s e saeaeseseaens 51
ESTAdOS FINANCIEIOS ..uuueeit ettt sttt se ettt se et s s e e stese e e e sessnenennes 55






. Directorio
y Ejecutivos

Directorio

Director Titular-Presidente
Director Titular-Vicepresidente
Director Titular-Secretario
Director Titular-Vocal

Director Titular-Vocal

Director Titular-Vocal

Director Suplente

Sindico Titular

Sindico Suplente

Ejecutivos

Gerente General
Subgerente de Negocios
Subgerente de Operaciones

Subgerente de Estructuracion de Emisiones

Subgerente de Inversiones
Subgerente Comercial

Simon Arturo Bedoya Saenz
Edgar Antonio Valda Careaga
Tonchi Eterovic Nigoevic
Luis Felipe Vazquez Ruiz
Jorge Orias Vargas

Gustavo Adolfo Echart Lorini
Gonzalo Abastoflor Sauma
Patricio Garrett Mendieta
Ignacio Arce Jofre

Pamela Carola Terrazas Lopez Videla
Sebastian Pablo Terrazas Aramayo
Christian Diego Coca Valle

Stephany Alexandra Lépez Bruno

Diego Francisco Montes De Oca Machicao
Carla Tamayo Arana



. Acclonistas

BNB Corporaciéon S.A.
Pablo Bedoya S.
Gonzalo Argandofia Fernandez de Coérdova
Ignacio Bedoya S.
Arturo Bedoya S.
Antonio Valda C.
Patricio Garrett M.
Gonzalo Abastoflor S.
Jorge Orias V.

Susana Mendez J.
Sergio Pascual A.
Ivan Pérez J.

Freddy Colodro L.



Carta del Presidente
del Directorio






Carta del
Presidente
del Directorio

La Paz, enero de 2025
Distinguidos seiores accionistas:

Siguiendo las disposiciones de los estatutos de la sociedad, como presidente y en repre-
sentacion del Directorio de BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa, me complace presentar la
Trigésima Memoria Anual y los Estados Financieros auditados correspondientes a la gestidn
2024.

En un contexto econdmico global incierto, marcado por la presién sobre los mercados y las
economias emergentes, la economia mundial sigue viéndose afectada por factores como
las tensiones comerciales, la guerra en Europa del Este y los ajustes en las politicas mo-
netarias de economias clave. Estos elementos han impactado los precios de las materias
primas y las exportaciones de Bolivia.

A nivel interno, Bolivia ha mantenido una relativa estabilidad, aunque no exenta de desafios
internos y externos. La economia nacional sigue enfrentando las secuelas de la pandemia
y la volatilidad global, logrando un crecimiento moderado. Al cierre del afo, la inflacion
acumulada superé el 9,5%, influida por el aumento de los costos de importacion debido
al tipo de cambio paralelo. Entre los factores mas sensibles de la inflacion se encuentra
el incremento en los precios de alimentos, en algunos casos exacerbado por condiciones
climaticas adversas.

En cuanto al mercado de valores, aunque se han observado algunos avances, persisten
desafios estructurales que limitan su desarrollo pleno. A pesar de sefales de mejora, el
mercado sigue siendo poco profundo, debido a la dependencia de un reducido numero de
actores que dominan la mayoria de las transacciones, lo que restringe la competencia y la
variedad de productos financieros.

Como resultado de los factores mencionados, el monto negociado a través de la Bolsa Boli-
viana de Valores S.A. alcanzo los USD6:102 millones, lo que representa una disminucién del
25,42% en comparacién con el afio anterior, cuando se registré un total de USD8.182 millo-
nes. Las operaciones con depodsitos a plazo fijo representaron el 72,39%, es decir, USD4.417
millones del volumen total transado en la Bolsa. De este monto, el 47,21% correspondio a
operaciones de reporto y el 52,79% a la compraventa de valores. BNB Valores S.A. Agencia de
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Bolsa realizé operaciones de compraventay reporto por USD810,21 millones, lo que equivale
al 13,28% del mercado, registrando un incremento respecto al porcentaje del afio anterior.

En cuanto al negocio de disefio, estructuracion y colocacion de emisiones, se inscribieron
USD731,70 millones en programas de emisiones y USD616,57 millones en emisiones de renta
fija durante todo el afio. EL monto de emisiones inscritas experimenté una disminucion del
12,16% en comparacion con el aflo anterior, que alcanzé los USD671,81 millones, de las cua-
les se vendioé en promedio el 76%. Esta reduccidn se explica por la coyuntura de iliquidez
que ha predominado en el mercado bursatil durante la gestién.

En 2024, la empresa registré siete programas de emisiones por un total de USD401,60 mi-
llones, lo que representd el 54,89% del total de los programas estructurados en el afio.
Ademas, inscribid 18 emisiones de renta fija en la Bolsa Boliviana de Valores S.A., sumando
USD217,26 millones. En conjunto, la agencia de bolsa gestiono el 35,24% del monto total de
las emisiones del mercado.

El resultado neto del ejercicio 2024 alcanzd los USD509 mil, con una rentabilidad anualizada
sobre el promedio del patrimonio del 10,67%.

En cuanto a la distribucidon de utilidades, la Junta General Ordinaria de Accionistas, cele-
brada el 26 de enero de 2024, decidi6 destinar el 95% de la utilidad neta del ejercicio 2023,
resultando en un pago de Bs.4,08 millones en dividendos.

A pesar de los avances logrados, seguimos enfrentando importantes desafios. El entorno
politico y econdmico, tanto a nivel nacional como internacional, sigue siendo incierto, lo
que nos obliga a mantener una estrategia de adaptacion constante. Sin embargo, seguimos
renovando nuestro compromiso de continuar trabajando para contribuir al desarrollo, y ser
una empresa que, mas alla de sus resultados financieros, se distinga por su impacto posi-
tivo en la sociedad y en la economia del pais.

Quiero aprovechar esta ocasion para expresar mi sincero agradecimiento a nuestros accio-
nistas por su confianza y apoyo continuo, asi como a los directores y colaboradores por su
dedicacion, esfuerzo y compromiso diarios.
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Arturo Bedoya Saenz

Atentamente.

Presidente del Directorio
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Contexto econOmico
internacional

Actividad mundial

La economia mundial continué transitando dentro de un entorno de crecimiento modera-
do y diferenciado entre regiones, con evidentes disparidades entre economias avanzadas y
emergentes. Este contexto fue moldeado por diversos factores, incluyendo la persistencia
de riesgos geopoliticos, la convergencia de la inflacion hacia niveles bajos en la mayor parte
del mundo y el impacto creciente de los costos climaticos en economias vulnerables.

En consecuencia, se evidencid un crecimiento dispar entre paises y regiones, reflejando
un panorama de “multi-velocidad”. Mientras que economias avanzadas como Estados
Unidos destacaron con un crecimiento superior al esperado, otras regiones, como Eu-
ropa, enfrentaron un desempefio mas débil. Por su parte, las economias emergentes
también mostraron disparidades significativas, con Asia liderando el crecimiento gra-
cias al dinamismo de India, en tanto que América Latina y Africa presentaron desem-
pefios mixtos.

La inflacién mundial continud acercandose a las metas establecidas por los bancos cen-
trales, aunque persisten presiones significativas en el sector servicios de las economias
avanzadas, impulsadas principalmente por el costo de la mano de obra. A futuro, se espera
que el nivel de precios continde en su convergencia hacia umbrales de estabilidad.

Inflacion mundial y proyecciones.

(en porcentajes)
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Por lo anterior, se observd un cambio hacia posturas monetarias mas laxas en varios ban-
cos centrales de economias avanzadas, impulsado por la moderacién de la inflacion y la
necesidad de fomentar la actividad econdmica. Este ajuste favorecio las expectativas de
los mercados financieros, a tiempo que su efecto sobre las monedas de América Latina y
el Caribe (LAC) ameritara vigilancia segun se originen mayores correcciones de las tasas y
posibles movimientos de capitales. Entretanto, las tendencias de depreciaciéon observadas
en anos anteriores se contuvieron.

Tasas de interés de politica monetaria
de paises desarrollados
(en porcentajes)
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Experimentando un panorama de convergencia a la estabilidad, el escenario global en la
presente gestidén estuvo marcado por riesgos geopoliticos activos, incluyendo los conflictos
en Oriente Medio (Israel-Hamas), Ucrania y varias regiones de Africa. Estos eventos incre-
mentaron la incertidumbre, afectando mercados financieros y cadenas de suministro, aun-
que en general se estima que estos riesgos tienen consecuencias episddicas, sin influencia
generalizada o capacidad de generar recesiones globales.

En el caso de Bolivia, los riesgos citados generan efectos indirectos, como fluctuaciones
en los precios de los commodities exportados y una mayor vulnerabilidad en las cadenas
de importacion. La inseguridad global podria tener el potencial de limitar las inversiones
internacionales en paises emergentes.

Tras el pico registrado a fines de 2022, los precios de los commodities presentaron una
moderacién controlada en 2024, aunque permanecen elevados en comparacién con los

niveles observados entre 2015 y 2020.
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indice de commodities
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Para Bolivia, esta moderacién plantea desafios adicionales, especialmente en las expor-
taciones de gas, minerales y productos agroindustriales. Los riesgos asociados a eventos
climaticos extremos, como EL Nifio, también podrian generar volatilidad en la produccién y
precios de commodities clave para la economia nacional.

El costo de los desastres naturales continué aumentando a nivel global en 2024, afec-
tando de manera desproporcionada a paises de ingresos bajos y medios, como Bolivia. Al
respecto, enfrentamos riesgos climaticos significativos, especialmente en sectores como
la agricultura, con eventos extremos que podrian impactar en la produccion como en las
exportaciones.

Finalmente, en los Estados Unidos, la eleccidén presidencial para un segundo mandato no
consecutivo de Donald Trump, marca el regreso de un estilo de gobierno caracterizado por
una politica exterior agresiva, un enfoque proteccionista en el comercio y una vision mas
unilateral en los foros internacionales. Su retorno a la Casa Blanca podria tener implicacio-
nes significativas para la economia global.

En suma, el contexto econdmico internacional en 2024 define un entorno de retos y opor-
tunidades para Bolivia. El crecimiento desigual, las presiones inflacionarias en sectores es-
pecificos, los riesgos geopoliticos y los costos climaticos exigen una estrategia coordinada
para mitigar vulnerabilidades y aprovechar las oportunidades emergentes en el escenario
global.

17






\'/

La economia boliviana
durante el 2024






La economia
boliviana
durante 2024

Actividad economica

Los datos preliminares para 2024 confirman una desaceleracion mas pronunciada en la
actividad economica, con un crecimiento no mayor al 2%, mientras que las proyecciones
oficiales del Presupuesto General del Estado (PGE) apuntan a un 3,51%. Esta brecha re-
fleja la creciente divergencia entre las expectativas internas y externas, marcadas por el
debilitamiento de los factores estructurales que sostenian la economia boliviana en afos

anteriores.

En términos sectoriales, las actividades no extractivas como agropecuaria, construccion y
servicios financieros continian mostrando un comportamiento positivo, aunque con menor
dinamismo que en afios anteriores. En contraste, el sector extractivo mantuvo una tenden-
cia a la baja, particularmente en hidrocarburos, cuya produccién declinante sigue restando
impulso al crecimiento. No obstante, la mineria logré compensar parcialmente este retro-
ceso gracias a los precios internacionales aun favorables de ciertos minerales.

Crecimiento acumulado del PIB
por sectores extractivos y no extractivos

(En porcentajes)
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Por el lado de la demanda, el consumo privado se mantuvo como el principal motor del
crecimiento, aunque su contribucion disminuyo debido al impacto de la inflacion importada
y la pérdida de poder adquisitivo. Mientras tanto, la demanda externa volvié a mostrar un
aporte limitado, condicionada por una moderacion en los precios de exportacién y la con-
traccion en los volumenes de gas y otros productos tradicionales.

Incidencias en el crecimiento del Producto Interno Bruto
por el lado de la demanda
(En puntos porcentuales y porcentajes)
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Sector Fiscal

Las cuentas fiscales continuaron enfrentando presiones estructurales, con un déficit que
podria culminar nuevamente en dos cifras, similar al de 2023 (10,9% del PIB). Este resul-
tado se contextualiza en incrementos a los subsidios a hidrocarburos y alimentos, que al-
canzaron cifras récord de USD1.650 millones y USD150 millones, respectivamente. Dichos
subsidios, aunque amortiguan las presiones inflacionarias, generan una carga significativa
sobre las finanzas publicas.

El financiamiento del Sector Publico No Financiero (SPNF) continud dependiendo mayorita-
riamente de créditos del Banco Central de Bolivia (BCB). En consecuencia, el desequilibrio
fiscal se trasladd a las cuentas monetarias, registrando una emisién acumulada cercana al
12% del PIB. Este nivel de emisién, aunque necesario para cubrir los compromisos fiscales
en el corto plazo, plantea riesgos inflacionarios significativos, dado que las presiones deri-
vadas suelen transmitirse a los precios internos en un rango de 6 a 13 meses.
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Resultado fiscal del sector publico no financiero (SPNF)
(En porcentaje del PIB)
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El PGE 2025 admite nuevamente un importante desbalance en torno a 9%. Este inclu-
ye medidas orientadas a diversificar las fuentes de financiamiento externo, que fueron
debilitadas en las ultimas gestiones por pugnas politicas. Destacan las lineas de crédito
contingentes de la CAF por USD400 millones y la posibilidad de refinanciar o renegociar
deuda interna y externa por hasta USD1.000 millones. Asimismo, se propone el acceso a
mercados internacionales de carbono como una fuente innovadora de recursos, en linea
con los compromisos de sostenibilidad y mitigacion climatica, ademas de facultar al Banco
Central de Bolivia a utilizar lo que queda de reservas de oro como colateral para solicitar
financiamiento externo. En tal contexto, el financiamiento interno continué mostrando un
repunte exponencial, que origindé un ratio de deuda a PIB en torno a 73%.

Endeudamiento interno y externo
(MM de USD y porcentaje del PIB)

40.000 = 80,0
~

35.000 70,0

30.000 18 600

25.000 50,0

20.000 40,0

15.000 30,0

10.000 20,0

©

3
()
—
o
N

2020 | 555
2021 I
2022

2023 [

5.000 10,0
0 0,0
L eS8 3o Y2 000
o
2998888338838 E&X%
mmm D.EXt.%PIB (eje der.) D.Int.% PIB (eje der.)
~~~~~~ Deuda Total MM de USD ——% PIB (eje der.)

Fuente: MEFP

23



Memoria Anual 2024

Inversion Publica

La inversion publica programada para 2024 fue de USD4.024 millones, un leve incremento
frente a los USD4.006 millones de la gestion anterior. Sin embargo, las restricciones de
financiamiento limitaron significativamente la ejecucion, que se espera cierre en niveles
similares a los observados en 2023. Las areas priorizadas incluyen sectores productivos,
infraestructura vial y recursos hidricos. Si bien se programé un nivel similar al de gestiones
pasadas, se espera una eficiencia mas baja a la 6ptima en virtud de una menor ejecucion
(en torno a 60% como expectativa maxima) por restricciones presupuestarias y menor fac-
tor incremental, comparado con gestiones pasadas, especialmente previo a la irrupcion de
la pandemia de la COVID-19, que debilitd fuertemente las cuentas fiscales.

Inversion publica ejecutada
y presupuestada
(En millones de USD)
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Inflacion

La inflacién en 2024 mostré un repunte significativo, alcanzando niveles superiores del
9,5% al cierre del afo, influida por el aumento de los costos de importacién debido al tipo
de cambio paralelo. En efecto, la inflacién importada habria superado el 15%, sefialando un
repunte significativo desde la irrupcion de la escasez de dolares, que son necesarios para
financiar las importaciones. Aunque las subvenciones a hidrocarburos y alimentos conti-
nuaron moderando parcialmente las alzas, la dinamica inflacionaria comenzd a reflejar la
incertidumbre cambiaria y los ajustes en precios internacionales de insumos basicos.

24



BNB Valores S.A. - Agencia de Bolsa.

Inflacion acumulada total e importada
(En porcentajes)
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Politica Cambiaria

El Banco Central de Bolivia (BCB) mantuvo la politica de tipo de cambio fijo que ha preva-
lecido desde 2011, a pesar de la creciente presién generada por la brecha entre el tipo de
cambio oficial y el paralelo, que superd los 11 bolivianos por dolar. Las Reservas Interna-

cionales Netas (RIN) cerraron en torno a USD2.000 millones, el nivel mas bajo en casi dos
décadas, con una alta concentracion en oro.

Reservas Internacionales Netas (RIN)
(En millones de USD)
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Sector Externo

El sector externo enfrentd un déficit comercial de USD466 millones al cierre del afio, dando
continuidad a la tendencia observada en 2023, luego de la moderacién del mini ciclo de
commodities de 2022 por la guerra en Ucrania. Las exportaciones de minerales desplazaron
al gas como principal producto exportado, mientras que las importaciones crecieron por
las compras de combustibles y bienes de capital. Este deterioro estructural subraya la ne-
cesidad de diversificar la oferta exportable (desafio a corto plazo) y sustituir importaciones
(por su encarecimiento), para incrementar el ingreso nacional deteriorado por la retirada
paulatina del sector hidrocarburos, causa del desbalance macroeconémico.

Exportaciones e importaciones
(En millones de USD)
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VI.1. Operaciones efectuadas a través de la Bolsa Boliviana
de Valores S.A.

Transacciones por mecanismo de negociacion

En 2024 el volumen total negociado a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. fue
de USD6.102 millones, inferior en un 25,42% al monto transado durante la gestiéon 2023
(USD8.182 millones).

Dada la contraccion del mercado de reporto, la Bolsa Boliviana de Valores S.A. determind
aplicar haircuts voluntarios, para poder dar un incentivo a los inversionistas y proporcionar
mayor respaldo a todas las inversiones en reporto. Sin embargo, este cambio de normativa
implicé que desde el mes de agosto todas las operaciones de reporto se trasladaran del
mercado electronico al piso de negociacion, en tanto se implementa los ajustes pertinentes
al sistema SMART BBV.

El detalle de dichas transacciones, discriminadas por mecanismo de negociacion, se pre-
senta a continuacion:

Operaciones realizadas a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
(Expresadas en millones de USD)

Variacion
Mecanismo 2023 2024
Absoluta %
Piso de Negociacion 4.355 4.373 18 0,42%
Renta Fija 4.347 4.340 -7 -0,16%
Renta Variable 8 33 25 310,55%
Mercado Electrénico 3.827 1729 -2.098 -54,81%
Renta Fija 3.769 1.712 -2.057 -54,57%
Renta Variable 58 17 -41 -70,33%
Subasta de Acciones no Registradas en Bolsa 0 0 0 0,00%
Subasta Judicial 0 0 0 0,00%
Mercado Primario Especial 0 0 0 0,00%
Mesa de Negociacion 0 0 0 0,00%
Total 8.182 6.102 -2.079 =-25,42%

Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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Volumen total de operaciones

(Expresado en millones de USD)
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Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Tal como puede apreciarse en el grafico precedente, el volumen de operaciones efectuadas
a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. muestra un crecimiento acelerado desde la
gestion 2014 hasta 2018. Durante la gestidon 2019 se present6 una disminucion considerable
debido a la incertidumbre econdmica, politica y social que enfrenté el pais, sin embargo,
en 2020 se manifiesta nuevamente un crecimiento, superando incluso al volumen operado
de la gestién 2017.

En 2021 disminuyd el volumen de operaciones, debido en parte, a la continuidad de la
emergencia sanitaria y concentracién de liquidez de los principales actores del mercado de
valores. En cambio, en 2022 se puede apreciar el incremento de las operaciones. En conse-
cuencia, en 2023 se evidencia una considerable disminucion de las operaciones realizadas
a través de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. dentro del mercado de valores como conse-
cuencia de la coyuntura de divisas, liquidez y pérdida de confianza de los actores respecto
a los mercados financieros.

En 2024, se registrd una nueva contraccion de las operaciones negociadas, provocado prin-
cipalmente por la reduccion de negociaciones en reporto en depdsitos a plazo fijo; el mer-
cado pas6 a tomar Unicamente posiciones con subyacentes de corto plazo, dejando sin
renovacion las posiciones de largo.

Transacciones por tipo de operacion efectuadas en el ruedo

Del total de transacciones registradas en el ruedo de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. en
2024, el 42,31% correspondié a operaciones de reporto y el restante 57,69% a operaciones
de compra/venta de titulos.
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Participacion por tipo de operacion

Reporto EFEIFZ

Compra/venta

Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Comparando con 2023, las transacciones efectuadas en el ruedo tuvieron un escenario
inverso al que se tuvo en la gestidon 2024, las operaciones de reporto significaron el 59,26%
del total mientras que las operaciones de compra/venta representaron un 40,74%, esto
porgue, como se menciond, la proporcion de operaciones de compra/venta se volvié mas
significativa, debido a la contraccién de las operaciones de reporto con depdsitos a plazo
fijo y la falta de confianza en el mercado para asumir este tipo de operaciones con subya-
centes de largo plazo.

Transacciones por tipo de instrumento
El detalle de la negociacién por tipo de instrumento se presenta a continuacién:

Volumen negociado por tipo de instrumento
(Expresado en millones de USD)

Instrumento 2023 % 2024 % paiaclil
Absoluta %
Bonos Bancarios Bursatiles 351 4,29% 303 4,97% -48 -13,67%
Bonos Banco Central de Bolivia - 0,00% 91 1,49% 91 -
Bonos Largo Plazo 235 2,87% 383 6,28% 148 63,08%
Bonos Municipales 0,4 0,01% - 0,00% 0 -100,00%
Bonos Participativos 0,2 0,00% - 0,00% 0 -100,00%
Bonos del Tesoro 286 3,50% 0,4 0,01% -286 -99,85%
Cupones de Bonos 165 2,02% 33 0,54% -132 -79,99%
Depositos a Plazo Fijo 6.744 82,42% 4.417 72,39% -2.326 -34,49%
Letras Banco Central de Bolivia 0,3 0,00% 167,6 2,75% 167 57395,66%
Letras BCB Prepagables 15 1,41% 436 T14% 320 278,45%
Letras del Tesoro - 0,00% - 0,00% 0 -
Pagarés Bursatiles 18 1,45% 169 2,76% 50 42,28%
Pagarés 0,5 0,01% 0,7 0,01% 0 40,27%
Valores de Contenido Crediticio 84 1,03% 18 0,29% -66 -79,02%
Bonos BCB Prepagables 1 0,01% 3 0,05% 2 266,24%
Bonos Verdes, Sociales y/o Sostenibles 15 0,18% 30 0,50% 15 102,06%
Acciones 10 0,12% 12 0,20% 3 30,42%
Cuotas de Participaciéon de FIC 57 0,69% 38 0,62% -19 -33,11%
Acciones no Registradas en Bolsa 0,0014 0,00% - 0,00% 0 -100,00%
Total 8.182 100,00% 6.102 100,00% =-2.079 -25,42%

Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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Con referencia al volumen negociado por tipo de instrumento en la Bolsa Boliviana de Va-
lores S.A., la negociacion de depdsitos a plazo fijo emitidos por entidades financieras del
pais fue la que predominé —como en 2023— con una participacion del 72,39%. Los valores
emitidos por el gobierno boliviano (Bonos Banco Central de Bolivia, Bonos del Tesoro, Cu-
pones de Bonos, Letras del Banco Central de Bolivia, Letras BCB Prepagables, Letras del
Tesoro y Bonos BCB Prepagables) y los Bonos a largo plazo (bancarios bursatiles, munici-
pales, participativos y corporativos) representaron el 11,98% y 11,75% del total negociado,
respectivamente.

Al igual que la gestidn anterior, las transacciones se concentraron principalmente en instru-
mentos emitidos por bancos nacionales, empresas, como ser Bonos a Largo Plazo, Pagarés
y Pagarés Bursatiles y por el gobierno boliviano, se destaca las transacciones realizadas en
Letras del Banco Central de Bolivia como las Letras BCB Prepagables y Bonos BCB Prepa-
gables.

Sin embargo, en la mayor parte de los otros instrumentos, se registraron reducciones con
relacion al aflo anterior en el volumen transado, principalmente en: Bonos del Tesoro, Cu-
pones de Bonos, Valores de Contenido Crediticio, Depdsitos a plazo fijo y Cuotas de Parti-
cipacion de Fondos de Inversion Cerrado.

En 2023, el mercado de valores de Bolivia incursiond en el mercado de alternativas susten-
tables de financiamiento, a través de la primera emisién de titulos valores Verdes, Sociales
y/o Sostenibles, por parte el Banco de Desarrollo Productivo, con Bonos verdes por un total
de USD15 millones. Asimismo, en 2024, Banco Solidario S.A. emitié los BONOS SOCIALES
AVANZA MUJER BANCOSOL 1 por un monto de USD30 millones.

Volumen de operaciones por instrumento

11,98%

® Bonos

0,29% o
Valores emitidos por el

Gobierno Boliviano
m Depdsitos a Plazo Fijo
m Valores de Contenido
Crediticio
Otros

Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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Durante 2024 se inscribieron emisiones de renta fija en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.
por un total de USD616,57 millones (USD492,57 millones durante 2023), sin considerar los
valores emitidos por el Tesoro General de la Nacion. El detalle se presenta a continuacion:

Empresa Emisora u Originadora

Monto inscrito en
millones de USD

1 CAMSA Industria y Comercio S.A. 14,87 2,41%
2 Industrias Oleaginosas S.A. 36,73 5,96%
3 Procesadora de Oleaginosas S.A. 86,56 14,04%
4 Frigorifico BFC S.A. 91,18 14,79%
5 Distribuidora Mayorista de Tecnologia S.A. 17,35 2,81%
6 Gravetal Bolivia S.A. 33,24 5,39%
7 Banco Ganadero S.A. 18,95 3,07%
8 Tienda Amiga ER S.A. 8,89 1,44%
9 Banco Solidario S.A. 30,00 4,87%
10 Industria Textil TSM S.A. 18,95 3,07%
1 Banco para el Fomento a Iniciativas Econdmicas S.A. 49,56 8,04%
12 Banco Econdémico S.A. 14,58 2,36%
13 Comercializadora NEXOLIDER S.A. 5,83 0,95%
14 Banco Mercantil Santa Cruz S.A. 24,78 4,02%
15 BISA Leasing S.A. 8,75 1,42%
16 Banco Unién S.A. 74,34 12,06%
17 IDEPRO IFD 3,00 0,49%
18 Gas & Electricidad S.A. 1,75 0,28%
19 BNB Leasing S.A. 24,78 4,02%
20 Ferroviaria Oriental S.A. 32,07 5,20%
21 Sociedad Agroindustrial Nutrioil S.A. 20,41 3,31%

TOTAL 616,57 100,00%

Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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Volumen de inscripciones de valores de renta fija

(Expresado en millones de USD)
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Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Del grafico anterior se destaca que a partir de 2014 se registraron incrementos continuos
hasta 2016, llegando a USD782 millones en monto de valores inscritos. En 2017 disminuyd
un 38,27% (USD299 millones) respecto a la gestion anterior y en 2018 decrecio en 41,28%
(USD199 millones), respecto a 2017, lo que reflejaria menores necesidades de financiamien-
to de grandes y medianas empresas, debido principalmente a que las entidades financieras
del pais tuvieron la necesidad de cumplir metas normativas de préstamos, sobre todo hacia
el sector productivo, lo que ocasion6 una competencia agresiva y dio a los emisores alter-
nativas de financiamiento iguales y, en algunos casos, mejores a las que obtendrian en el
mercado de valores. Este fendmeno y comportamiento provocé menores ofertas publicas
en mercado primario durante 2018. Sin embargo, esta disminucién a nivel general en esas
dos gestiones no afectd el nimero de emisiones de renta fija colocadas por BNB Valores
S.A. Agencia de Bolsa, ya que se lograron acomodar exitosamente un total de 11 emisiones
en 2017 y un total de 12 emisiones en 2018.

En 2019, el monto de valores inscritos registréo un incremento considerable, llegando a
USD641,19 millones, debido principalmente a que las entidades financieras del pais cum-
plieron sus metas normativas de préstamos, dejando de ser la mejor alternativa de finan-
ciamiento para grandes empresas, ademas de que se incorporaron nuevos emisores en el
mercado de valores durante ésta gestion, generando un impulso adicional.

En 2020, a pesar de la pandemia, se inscribié una mayor cantidad de emisiones en la Bolsa
Boliviana de Valores, debido principalmente a que la crisis sanitaria obligd a muchas em-
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presas a buscar financiamiento en el mer