Marzo, 2005

Metodologia de Valoracion

Introduccion

En vista de la reciente aprobacién efectuada
por la Superintendencia de Pensiones, Valores
y Sequros de la METODOLOGIA DE VALORA-
CION PARA LAS ENTIDADES SUPERVISADAS
POR LA SPVS, se considera oportuno dar a
conocer un resumen de algunos de los aspec-
tos relevantes contenidos en este nuevo ins-
trumento legal, aprobado el pasado 10 de
marzo de 2005 mediante resolucién adminis-
trativa RA-SPVS N° 174/2005, la cual entrara
en vigencia a partir del 1 de julio del presente
afio.

La mencionada disposicion deja sin efecto las
siguientes Resoluciones Administrativas:

e SPVSN° 398/99 de diciembre de 1999

*  SPVSIP N° 405/02 de mayo de 2002

*  SPVSIVN®082/02 de enero de 2002

e SPVS IV N° 447/01 de septiembre de
2001

Se deroga el articulo de la siguiente Resolu-
cion Administrativa:

*  Articulo 16 de RA SPVS IV N° 528/03 de
septiembre de 2003

Esta edicion de la Hoja Bursatil considerara la
valoracion para Valores de Renta Fija, dejando
para un siguiente numero, la valoracién de
Valores de Renta Variable, Valores Mixtos y
Valoracién de Valores emitidos en el Extranje-
ro.

Valoracion de Valores de Renta Fija

Con el propodsito de identificar los distintos Valores para su respectiva valoracion, se utilizara el Codigo de Valoracion, que esta compuesto de los siguien-

tes caracteres:

Afio [, N°21 L ]

BOLSA BOLIVIANA pe

VALORES S.A.

Princjpales cambios
introducidos con la

Metodologia de Valora

Esta nueva metodologia que sustituird a la Norma
Unica de Valoracion, contiene aspectos positivos
referidos principalmente a la consideracién de
informacién actualizada para la valoracién. Por
otra parte, en el caso de Valores de Renta Fija,
pone en vigencia la matriz de “Histérico Hechos
de Mercado”, lo que permitird que la valoracion
se realice en base a precios actualizados que
estaran vigentes por un periodo no mayor a 60
dias. Por ultimo, introduce a las “Bandas de Des-
activacion”, mediante las cuales se podran obte-
ner intervalos de Prediccion.

Caracter Caracter 1y 2 Caracter 3,4y 5 Cardcter 6 Caracter 7 Caracter 8 Caracter 9
Descripcion | Distintos tipos de Valores Emisor Moneda Rango de Plazo Prepago Subordinado
2 Digitos del 01 al 27 3 caracteres alfabéticos. | 1 caracter alfabético | 1 Caracter Alfanu- | 1 caracter Alfa- | 1 cardcter Alfa-
mérico. numérico. numérico.
Codigo
Representan 27 diferentes | Representan la sigla del NEV,U Y Del1al9ydelaA P,Q60 S60

tipos de valores(?). emisor alaz@®

Ejemplo 0 2 S B C E K 0 0
hd
02 Bono emitido con SBC Emisor Soboce
cupones a tasa fija E Moneda Délares
K Rango de plazo econoémico
de 811 2900 dias 0 Sin prepago

! Ver Anexo con los 27 tipos de Valores.
2 Ver Anexo con los diferentes rangos.

0 Sin Subordinacion




Por lo tanto, en el anterior ejemplo, el Cédigo a las transacciones validas para efectos de A continuacion se detalla el monto minimo para

de Valoraciéon 02SBCEKOO identifica al siguien- valoracién. los diferentes tipos de Valores:
te valor: Estas transacciones son aquellas operaciones Transacciones Validas por Tipo de Valor
Un Bono emitido por Soboce con cupones a de compraventa realizadas en los mercados
tasa fija, en délares, cuyo plazo econémico de  bursdtiles y otros autorizados por la SPVS, Monto Minimo Tipos de Valores
negociacién se encontraba entre los 811 y 900 cuyo monto total transado en ese dia en cada $us 25,000 27
dias y no contenia especificaciones de prepago mercado, sea mayor o igual a un determinado
ni de subordinacion. monto minimo en ddlares o su equivalente en $us 40,000 15
moneda nacional o Unidades de Fomento a la
Por otra parte es necesario considerar también Viviend l l $us 50,000 01,02,03,06,07,08,09,10,
Ivienda. 11,12,13,14,16,17,18,19,
20,21,22,23,24,25,26
o /s
Alternativas de valoracion de Valores $us 500,000 04,05

Existiran las siguientes alternativas para la valoracién de los valores de renta fija:

Valoracion a Tasa de Adquisicion.

Se valora a Tasa de Adquisicion, cuando se adquiere un Valor (en mercado primario o secundario), mientras no se registren otras tran-
sacciones con Valores similares y no exista un hecho de mercado vigente en el “Histérico de Hechos de Mercado HHM"

Valoracion a Tasa de Mercado
por Cddigo de Valoracion.

Se valora a Tasa Promedio Ponderada de las transacciones efectuadas, cuando uno o mas Valores de un mismo Cddigo de Valoracién
sean transados en los mercados autorizados en un dia determinado y que la suma de dichas transacciones supere el monto minimo de-
terminado para cada Cédigo.

La ponderacion de las tasas de rendimiento se realiza en funcion a los montos de cada operacién con relacién al total transado de los
Valores pertenecientes a un mismo Cédigo®.

Valoracion en caso de no existir
transacciones en un dia determi-
nado.

Se valora a la Tasa Vigente en el Histdrico de Hechos de Mercado, cuando en un dia determinado no se transe ningin Valor de un mismo
Cédigo, o las transacciones realizadas no superan el monto minimo.

Cuando no existan Tasas de Rendimiento Relevantes en el HHM para un determinado Cédigo, se utilizard la Ultima Tasa de Rendimiento
Vigente para el Valor, hasta que exista un hecho de mercado Relevante.

Valoracion para los tipos
1,2,3,9,10 y 11, emitidos por el
TGN.

Se valora a la Tasa de Mercado de la BBV (Tasa Promedio Ponderada) todos los dias con excepcion de las fechas de subasta.
Los dias de Subasta del BCB se valora al Promedio Ponderado por Codigo entre las Tasas de la Subasta y las Tasas de Mercado de la
BBV.

Valoracion en caso de no existir
Tipo y/o Grupo para un Valor
determinado.

Se valora a Tasa de Adquisicion mientras la SPVS defina a qué tipo pertenece o defina un nuevo Tipo para dicho Valor.

Metodologia de Calcus

A continuacién se presenta un cuadro resumen con las principales formulas necesarias para los calculos de las correspondientes tasas y precios.

Equivalente

Tasa de Rendimiento | TRE = (1+POR*TR ) PEQ/POR — 1 TRE: Tasa de Rendimiento Equivalente

*360 | POR: Plazo Original
PEQ PEQ: Plazo Equivalente
TR: Tasa de Mercado Relevante como resultado de las operaciones diarias del mercado.

Precio de Valores | Py =

VF; Pii: Precio del Valor i en el dia t de calculo

emitidos a descuento
0 sin cupones

VFi: Valor Final del Valor i en la fecha de vencimiento. (Normalmente es el Valor Nominal o Facial)

(1+TRE*PI/360) TRE: Tasa de Rendimiento Equivalente

PI: Nimero de dias entre la fecha t de célculo y la fecha de vencimiento

Valor Final o Valor

Nominal VFi = VI *

VFi: Valor Final del Valor i en la fecha de vencimiento

(1+TRe * PI/360) Vi Valor Inicial del Valor i en la fecha de emision

TRe: Tasa de Rendimiento de Emision

PI: Nimero de dias entre la fecha t de cdlculo y la fecha de vencimiento

Monto de los Cupo-

dos a rendimiento

VG: Monto del Cupdn al vencimiento

nes de Valores emiti- | VG = VN; * (TR. *PI/360) VN:: Valor Nominal del Valor i en la fecha de inicio del devengamiento de intereses del cupén (o saldo de

capital en casos de prepagos)
TRe: Tasa de Rendimiento de Emision
PI: Nimero de dias entre la fecha inicial de devengamiento de intereses y la fecha de vencimiento del cupén

Precio de Valores

miento con cupones

emitidos a  rendi-
Plt - z

Pii: Precio del Valor i en el dia t de calculo
Fc: Monto de los Flujos Futuros (intereses y/o principal a ser obtenido en la fecha de vencimiento de cada

Fe cupén)
TR: Tasa de Rendimiento Relevante
c Pla: Nimero de dias de devengamiento de cada uno de los cupones futuros
I1 (1+TR*Pla/360) N: Nimero de cupones

3 El Histérico de Hechos de Mercado HHM, se conforma a partir de las Tasas de Rendimiento Relevante por Codigo de Valoracion, con una antigiedad no mayor a 60 dias calendario desde la fecha de calculo.
4Los montos minimos por cada tipo de Valor se presentan en el cuadro de “Transacciones Validas” expuesto anteriormente.




Bandas de Desactil

A partir de la implementacion de la metodologia de valoracion, se utilizaran andlisis de series de tiempo que permitan utilizar modelos ARCH GARCH para el
calculo de las Bandas de Desactivacion. Para ello se correran regresiones, donde los valores se agruparan por instrumento, emisor, moneda y plazo

(corto, mediano y largo plazo).

TIPOS DE VALORES
TIPO VALORES TIPO VALORES
01 Bonos con cupén cero 15 Cupones de Bonos
02 | Bonos con cupones a tasa fija 16 Valores Titularizacién de Contenido Crediticio con cupones
03 | Bonos con cupones a tasa variable 17 Valores Titularizacién de Contenido Crediticio sin cupones
04 [ Bonos con cupones a tasa fija, que deban ser adquiridos por FCl 18 Pagarés Bursatiles
05 | Bonos con cupones a tasa variable, que deban ser adquiridos por FCI 19 Ei(;r;of?jaObligatoriamente Convertibles en Acciones Ordinarias con cupones a
06 | Certificados de Depositos a Plazo Fijo sin cupones 20 Bonos Obligatoriamente Convertibles en Acciones Ordinarias con cupones a
tasa variable
07 | Certificados de Depositos a Plazo Fijo con cupones a tasa fija 21 Eiosr;of?jaObligatoriamente Convertibles en Acciones Preferidas con cupones a
08 | Certificados de Depésitos a Plazo Fijo con cupones a tasa variable 22 El(;go\faggtl)i%atoriamente Convertibles en Acciones Preferidas con cupones a
09 | Certificados de Depésitos 23 Eic;r;of?jaOpcionalmente Convertibles en Acciones Ordinarias con cupones a
10 | Certificados de Devolucion de Depésitos 24 Bonos Opcionalmente Convertibles en Acciones Ordinarias con cupones a
tasa variable
11 Letras 25 Bonos Opcionalmente Convertibles en Acciones Preferidas con cupones a
tasa fija
12 | Cédulas Hipotecarias sin cupones 26 Bonos Opcionalmente Convertibles en Acciones Preferidas con cupones a
tasa variable
13 | Cédulas Hipotecarias con cupones a tasa fija 27 Acciones Preferentes
14 ] Cédulas Hipotecarias con cupones a tasa variable
RANGOS DE PLAZO ECONOMICO
Rango Plazo Rango Plazo Rango Plazo
Rango 1 0a30 Rango F 481 a 540 Rango T 2161 a 2340
Rango 2 31a60 Rango G 541 a 600 Rango U 2341 a 2520
Rango 3 61a90 Rango H 601 a 660 Rango V 2521 a 2700
Rango 4 91a120 Rango | 6612720 Rango W 2701 a 2880
Rango 5 121a150 Rango | 721 a810 Rango X 2881 a 3060
Rango 6 1512180 Rango K 8112900 Rango Y 3061 a 3240
Rango 7 181a210 Rango L 901 a 990 Rango Z 3241 en adelante
Rango 8 211 a 240 Rango M 991 a 1080
Rango 9 2412270 Rango N 1081 a 1260
Rango A 2712300 Rango O 1260 a 1440 Informacién y consultas:
Rango B 3012330 Rango P 1441 2 1620 e Norteldeo o142
Rango C 331a360 Rango Q 1621 a 1800 Fax: 244 2308
Direccion de Desarrollo e Informacion:
Rango D 3612420 Rango R 1801 a 1980 ialeman@bolsa-valores-bolivia.com
Rango E 4212480 Rango S 1981 a 2160

La Bolsa Boliviana de Valores S.A. es una entidad requlada y supervisada por la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros.




