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RESOLUCION ADMINISTRATIVA APs/DJyibPiN° 0 36 / 202 3
LaPaz, 1§ ENE 2023

MODIFICA EL ARTICULO 6 DEL REGLAMENTO DE INVERSIONES
APROBADO MEDIANTE RESOLUCION ADMINISTRATIVA APS/DJ/IDP/N°464/2017
- DE 19 DE ABRIL DE 2017

VISTOS:

La Ley N° 065 de 10 de diciembre de 2010, de Pensiones, las Resoluciones
Administrativas ~ APS/DJ/UI/N°740/2012 de 19 de septiembre de 2012,
APS/DJ/UI/N®464/2017 de 19 de abril de 2017, APS/DJ/UI/N°705/2017 de 06 de junio de
2017, APS/DJ/UI/N°492/2018 de 19 de abril de 2018, APS/DJ/UI/N°810/2018 de 03 de
julio de 2018, APS/DJ/DI/N°120/2022 de 02 de febrero de 2022,
APS/DJ/DP/N°1796/2022 de 30 de diciembre de 2022, todos los documentos y todo lo
gue ver convino y se tuvo presente; ‘

CONSIDERANDO:

Que, el articulo 45 de la Constitucion Politica del Estado Plurinacional de Bolivia promulgada
el 07 de febrero de 2009, sefiala que la direccién, control y administracién de la seguridad
social, corresponde al Estado; |a cual se regira bajo las leyes y los principios de Universalidad,
Integralidad, Equidad, Solidaridad, Unidad de ¢Gestion, Economia, Oportunidad,
Interculturalidad y Eficacia. !

H Que, el Decreto Supremo N° 4857 de 06 de enero de 2023, determina la nueva estructura
organizativa del Organo Ejecutivo del Estado Plurinacional de Bolivia.

TSN Que, el Decreto Supremo N° 0071 de 09 de abril de 2009, crea la Autoridad de Fiscalizacion

#° %) y Control Social de Pensiones — AP como una institucion que fiscaliza, controla, supervisa y

+~/ regula la Seguridad Social de Largo Plazo, considerando la normativa de Pensiones, Ley N°

3791 de 28 de noviembre de 2007 de la Renta Universal de Vejez; y sus reglamentos en.tanto
no contradigan lo dispuesto en la Constitucion Politica del Estado Plurinacional de Bolivia.

Que, el articulo 167 de la Ley N° 065 de 10 de diciembre de 2010, de Pensiones, dispone que
la Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Pensiones - AP se denominara en adelante
Autoridad de Fiscalizacion y Control .de Pensiones y Seguros - APS y asumira las
atribuciones, competencias, derechos y obligaciones en materia de Seguros de la Autoridad
de Supervision del Sistema Financiero - ASFI.
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Que, el inciso b) articulo 168 de la Ley N° 065°de 10 de diciembre de 2010, de Pensiones
establece las funciones y atribuciones asignadas al Organismo de Fiscalizacién en materia
de Pensiones y Seguros, entre las que se encuentran, supervisar, regular y controlar, entre -
otras, a la Gestora Publica de la Seguridad Social de-Largo Plazo, Entidad Publica de
.Seguros, Entidades Aseguradoras u otras entidades bajo su jurisdiccion, de acuerdo a la Ley
de Pensiones, Ley de Seguros y los reglamentos correspondientes.

Que, €l articulo 169 de la Ley N° 065 de 10 de diciembre de 2010, de Pensiones establece
que el Organismo de Fiscalizacion estara representado por una Directora o Director Ejecutivo,
guien se constituird en la Maxima Autoridad Ejecutiva de fa entidad y ejercera la
representacion institucional.

CONSIDERANDO:

Que, el articulo 177 de la Ley N° 065 de 10 de diciembre de 2010, de Pensiones,
establece que en el periodo de transicion, las Administradoras de Fondos de Pensiones
(AFP) continuaran realizando todas las obligaciones determinadas mediante Contrato de
Prestacion de Servicios suscritos con el Estado Boliviano en el marco de la Ley N° 1732
de Pensiones de 29 de noviembre de 1996, Decretos Supremos y normativa regulatoria
reglamentaria; asi como lo dispuesto en la Ley N° 065 y disposiciones reglamentarias del
SIP, asumiendo las obligaciones, atribuciones y facultades conferidas a la Gestora
Publica de la Seguridad Social de Largo Plazo, mientras dure el periodo de transicion.

Que, el inciso b) del articulo 168 de la Ley N° 065 de 10 de diciembre de 2010, de
Pensiones, sefiala como una de las funciones y atribuciones de la Autoridad de
Fiscalizacion y Control de Pensiones y Seguros - APS, el regular a la Gestora Pblica de

”/ﬁr‘;?\\\ la Seguridad Social de Largo Plazo y otras entidades bajo su jurisdiccién.

“/ Que, el articulo 143 de la Ley de Pensiones, sefiala‘'que las inversiones realizadas en el
extranjero no deberdn ser mayores al cincuenta por ciento (50%) de cada Fondo
administrado.

Que, inciso e) del articulo 149 de la Ley N° 065, de Pensiones, establece como una de
las funciones y atribuciones de la Gestora Publica de la Seguridad Social de Largo Plazo,
el administrar los portafolios de inversion compuestos por los recursos de los Fondos
administrados, de acuerdo a la Ley y sus reglamentos.
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CONSIDERANDO:

Que, mediante Resolucién Administrativa APS/DJ/UI/N°740-2012 de 19 de septiembre .
de 2012, esta Autoridad de Fiscalizacion autorizé a las Administradoras de Fondos de
Pensiones, (Futuro de Bolivia S.A. AFP y BBVA Prevision AFP S.A.), Entidades
Aseguradoras y a la Gestora Publica de la Segurldad Social de Largo Plazo, la
adquisicion de Titulos Valores en el Extranjero emitidos ‘por el Tesoro General de la
Nacion - TGN del Estado Plurinacional de Bolivia (Bones Soberanos Bolivia).

Que, la Resolucién Administrativa APS/DJ/UI/N°424-2013 de 26 de abril de 2013,
modificé y complement6 la Resolucion Administrativa APS/DJ/UI/N°740-2012 de 19 de
septiembre de 2012, respecto a la normativa en lo que se refiere a las inversiones en
emisiones de Titulos Valores en el extranjero emitidos por el Tesoro General de la Nacion
‘ - TGN del Estado Plurinacional de Belivia, conforme dispuso la Ley N° 317 de 10 de
' diciembre de 2012, Ley del Presupuesto General del Estado Plurinacional de Bolivia —
Gestion 2013 y Futuras Leyes Financiales.

CONSIDERANDO:

Que, mediante la Resolucién Administrativa APS/DJ/UI/N°464/2017 de 19 de abril de
2017, se aprob6 el Reglamento de Inversiones el cual fue confirmado parcialmente por
la Resoluciéon Administrativa APS/DJ/UI/N 705/2017 de 06 de junio de 2017. '

Que, habiéndose interpuesto Recursos Jerérquicos contra el Reglamento de Inversiones,
el Ministerio de Economia y Finanzas Publicas mediante Resolucién Ministerial
Jerarquica MEFP/VPSF/URJ-SIREFI N°075/2017 de 16 de noviembre de 2017, confirmé
totalmente la Resolucion Administrativa APS/DJ/UI/N°705/2017 de 06 de junio de 2017.

Que, mediante-Resuelve Primero de la Resolucion Administrativa APS/DJ/UI/N°492/2018

de 19 de abril de 2018, se modifico el articulo 4, inciso b) del Reglamento de Inversiones,
aprobado mediante Resolucién Administrativa ARS/DJ/UI/N® 464/2017, con la ampliacion

del limite de inversion en valores emitidos por entidades financieras y la actyalizacion de ”
sub-limite de inversién de largo plazo.

Que, mediante Resuelve Primero de la Resolucion Administrativa APS/DJ/UI/N°810/2018
%\ de 03 de julio de 2018, se modifico el inciso b) del articulo 4 del Reglamento de
Inversiones, aprobado mediante Resolucion Administrativa APS/DJ/UI/N°464/2017 y
modificada por la Resolumon Administrativa APS/DJIUIIN°492/2018 de 19 de abril de
2018.
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Que, por Resuelve Primero de la Resolucion Administrativa APS/DJ/DI/N°222/2021 de
15 de marzo de 2021, se modificd el segundo parrafo del articulo.6 y por Resuelve
Segundo se dejé sin efecto la Disposicion Final Unica, ambos del Reglamento de
Inversiones, aprobado mediante Resolucion Administrativa APS/DJ/UI/N°464/2017.

Que, por Resuelve Primero de la Resolucion Administrativa APS/DJ/DI/N°120/2022 de
02 de febrero de 2022, se dejo sin efecto la Resolucion Administrativa
APS/DJ/DI/N°222/2021 y se modificé el parrafo segundo del articulo 6 del Reglamento
de Inversiones, aprobado mediante Resolucién Administrativa APS/DJ/UI/N°464/2017,

. estableciendo un limite de inversién en valores representativos de deuda emitidos en el
extranjero por el TGN de Bolivia (Bonos Soberanos de Bolivia) del 5% del monto total de
la 4ta emisién por cada AFP y se dej6 sin efecto la Disposicién Final Unica del
Reglamento. .

Que, mediante Resuelve Primero de ‘la . Resolucion Administrativa
APS/DJ/DP/N°1796/2022 de 30 de diciembre de 2022, se efectué la modificacion al
articulo 5 del Reglamento de Inversiones, aprobado con Resolucién Administrativa
APS/DJ/UI/N°464/2017 de 19 de abril de 2017, incorporando nuevos requisitos para la
inversion en valores representativos de deuda emitidos por Entidades de Intermediacion
Financiera — EIF.

- Que, el articulo 6 del Reglamento de Inversiones, aprobado mediante Resolucion
Administrativa APS/DJ/UI/N°464/2017, modificado por Resoluciones Administrativas
APS/DJ/DI/N°222/2021 de 15 de marzo de 2021 y APS/DJ/DI/N°120/2022 de 02 de febrero
de 2022 dispone:

“ARTICULO 6.- INVERSIONES AUTORIZADAS EN VALORES SOBERANOS
REPRESENTATIVOS DE DEUDA EMITIDOS EN EL EXTERIOR.

%[:: 4 \} Los recursos de los Fondos del SIP podran ser invertidos de manera directa e

indirecta en valores soberanos representativos de deuda emitidos por ofros paises
de acuerdo al limite y condiciones siguientes:

a) Hasta el diez por ciento (10) del monto total de cada emision y hasta el diez
(10%) del valor de cada Fondo del SIP.

b) Deberan contar con una calificacion de riesgo internacional -de AAA u ofra
equivalente que represente la maxima calidad crediticia.

c) La rentabilidad debera ser igual o superior a las opciones de inversion que
presente el mercado local.
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d) Auforizacién por parte de la APS, la cual no implica responsabilidad alguna
respecto a la administracion del portafolio de inversiones de los Fondos del
SIP.

e) Los valores deberén estar denominados en délares estadounidenses.

Los recursos de los Fondos del SIP podran ser invertidos en valores
representativos de deuda emitidos en el extranjero por el TGN del Estado
Plurinacional de Bolivia (Bonos Soberanos de Bolivia) hasta los siguientes limites
del monto total de cada emisién: :

N BBVA Prevision Futuro de ;
Eotigian AFPS.A. . | Bolivia AFPS.A. | Total AFPs
4ta emision 5% 5% ' 10%

!

El célculo del limite establecido no considerara los importes de las inversiones en
Bonos Soberanos relacionadas con ofertas de canje, solicifudes de consentimiento y/o
recompras de mercado abierto de las emisiones de las gestiones 2012, 2013 y 2017
que pueda llevar adelante el Estado Plurinacional de Bolivia.

La informacion respecto de estas inversiones debera ser remitida é la APS hasta el
quinto dia administrativo posterior a cada fin de mes, adjuntando una copia del extracto
o reporte de inversiones del Custodio Global.”

0

CONSIDERANDO:

Que, dentro de las politicas de endeudamiento externo eI Estado Plurinacional de Bolivia -
a través del Tesoro General de la Nacion emitid desde la gestlon 2012 valores
ré&presentativos de deuda en el extranjero, denominados Bonos Soberanos.

Que, el articulo 6, paragrafo | de la Ley N°1493 del 17 de diciembre de 2022, Ley del
Presupuesto General del Estado Gestion 2023, establece lo siguiente:

" “ARTICULO 6. (ENDEUDAMIENTO PUBLICO MEDIANTE EMISION DE TiTULOS
VALOR EN MERCADOS DE CAPITAL EXTERNOS). |. Se autoriza al Ministerio de
Economia y Finanzas Publicas, en el marco de lo establecido en los numerales 8 y 10
del Paragrafo I del Articulo 158, y el Articulo 322 de la Constitucion Politica del Estado,
en representacion del Estado Plurinacional de Bolivia, celebrar operaciones de deuda
publica en los mercados. de capital extemos por un monto de hasta USD
2.000.000.000.- (Dos Mil Millones 00/100 Dolares Estadoumdenses) o su equ:valente

‘en otras monedas, para apoyo presupuestario y/o manejo de pasivos..
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Que, al 31 de diciembre de 2021 los Fondos del SIP mantenian las siguientes inversiones en
Bonos Soberanos de Bolivia emitidos en el exterior:

BBVA Prevision - FuwrodeBolivia____| _ Total Fondos del SIP
o ] . % del total de . % del total de| ' 5 del total de
Emision Serie Cantidad 2 i Cantidad i Cantidad ign
1a emision 1a emision laemision
Primera Emisidn |Boiivia 22|UsP378788483 | | 200.081 d»-::.cazszz_1 120.538 2412 320679 §4.14%
Segunds Emisidn |Baiivia 23|USP378734843| 166,704 33.345¢| 116883 23.38%| 283,587 56.72%
TercersEmisisn |Bolivis 28|USP378784C26 ] 111050 11.21%] 100,000 10005 211080 201K

Que, como resultado del canje de la 1ra y 2da emision por la 4ta emision y la compra de
nuevos bonos soberanos por parte de las AFP de la 4ta emision hasta el limite permitido  *
detallado anteriormente, se tienen las siguientes cantidades y montos valorados al 31 de

diciembre de 2022:
BBVA Prevision Futuro de Bolivia Total Fondos del SIP
‘ Monto valorado Monto valorado Monto valorado en
Emisién ISIN Cantidad en USD Cantidad en USD Cantidad usb
3ra emision |[USP37878AC26 111,050 90,792,259 100,000 81,758,000 211,050 172,550,259
4ta emision |USP37878AE81 423,122 391,760,197 284,689 263,587,851 707,811 655,348,049
Total USD 482,552,456 345,345,851 i . 827,898,308
Valor de los Fondos del SIP 12,879,130,493 11,256,506,724 24,135,637,217
% sobre Valor de los Fondos del SIP 3.75%| \ 3.07% 3.43%
g Que, BBVA Prevision S.A. AFP mantiene un monto total invertido valorado en bonos
A

soberanos de USD. 483 millones, que representan el 3,75% del valor de los Fondos del SIP.
Por su parte Futuro de Bolivia AFP S.A. mantiene un total invertido valorado en bonos
soberanos de USD. 345 millones que representa un 3.07% del valor de los Fondos del SIP.

. Que, actualmente los bonos soberanos son valorados a precios de mercado conforme la
normativa vigente y de acuerdo a la metodologia de valoracion establecida por ASFI, sin
embargo dichos valores presentan alta volatilidad en el mercado extranjero, generando
impactos positivos y negativos en los portéfollios de los Fondos del SIP administrados por
cada AFP, es por esta razon que con el objetivo de mitigar el riesgo de tasa de interés del
portafolio y velando por la rentabilidad del Fondo, resulta pertinente establecer un limite de
inversion en bonos soberanos hasta el 2% del monto total de la emisién, que considere los
iveles de inversion registrados a la fecha en la 3ra y 4ta emision y permita un margen de
@; nversion en la 5ta emision de bonos soberanos.

/,."\SA T
Victorge 8. 2)
Aullaz :E.:
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" Que, de lo sefialado resulta pertinente modificar el articulo 6 del Reglamento de Inversiones
aprobado mediante Resolucién Administrativa APS/DJ/UI/464/2017 de 19/04/17, modificado
por la Resolucion Administrativa APS/DJ/DI/N120/2022 de 02 de febrero de 2022, incluyendo
un nuevo limite de inversion en bonos soberanos del 2% del monto total de la emision por
AFP. '

Que, el Principio de Unidad de Gestion establecido por.el articulo 3, inciso f) de la Ley N° 065
de 10 de diciembre de 2010, de Pensiones, otorga la posibilidad de articulacion de politicas,
procedimientos y prestaciones en la Seguridad Social de Largo Plazo, a fin de cumplir el
objeto de la mencionada Ley.

CONSIDERANDO:

Que, mediante Resolucién, Suprema N° 27605 de fecha 20 de septiembre de 2021, la Lic.
Maria Esther Cruz Lépez ha sido designada como Directora Ejecutlva de la Autorldad de
Fiscalizacion y Control de Pensiones y Seguros - APS.

POR TANTO:

LA DIRECTORA EJECUTIVA DE LA AUTORIDAD DE FISCALIZACION Y CONTROL
DE PENSIONES Y SEGUROS - APS, EN USO DE LAS ATRIBUCIONES
CONFERIDAS POR LEY, '

RESUELVE:

PRIMERO.- Modificar el articulo 6 del Reglamento de Inversiones, aprobado mediante
Resolucion Admmlstratlva APS/DJ/U!/N°46412017 del 19 de abril de 2017, con el siguiente
texto:

“L os recursos de los Fondos del SIP podran ser invertidos en valores representativos de
. deuda emitidos en el extranjero por el TGN del Estado Plurinacional de Bolivia (Bonos
Zti,  Soberanos de Bolivia) hasta los siguientes limites del monto total de cada emision:

& T BBVA Prevision Futuro de ; ,'
sousion Y AppEA Bolivia AFP S.A. | Total AFP's
5ta emisién 2% 2% 4%

2022 ANO DE LA REVOLUCION CULTURAL PARA LA DESPATRIARCALIZACION: POR UNA VIDA LIBRE DE VIOLENCIA CONTRA LAS MUJERES" Kkt

Oficina Central - La Paz NORCA

Calle Reyes Ortiz N° 73 esq. Federico Zuaze, Torres Gundiach, Torre Este PiEU A
Casilla Postal: 10794 Teléfano: (591-2) 233'!212 FAX: {591-2) 2312223 o

= contactenos@aps.gob.bo @ www.aps.gob.bo



ESTADO PLURINACIONAL DE =

BOLIVIA

e RE e APS 4

AUTORDAD DE FISCAUZACION ¥ CONTROL DE PENSIONES Y SEGUROS

'Las inversiones en valores representativos de deuda en el extranjero del TGN del Estado
Plurinacional de Bolivia de la 3ra y 4ta emisién tendrén como limite de inversion el nivel
que registran a la fecha de notificacién de la presente Resolucion Administrativa”

SEGUNDO.- Se mantienen firmes y subsistentes las demas disposiciones contenidas en el
Reglamento - de Inversiones, aprobado mediante Resolucion  Administrativa
APS/DJ/UI/N°464/2017 del 19 de abril de 2017, con sus respectivas modificaciones.

TERCERO.- La Direccién de Pensiones de la Autoridad de Fiscalizaciéon y Control de
Pehsiones y Seguros — APS queda encargada de la ejecucion y control del cumplimiento
de lo dispuesto en la presente Resolucion Administrativa. - '

[

Registrese, notifiquese y archivese.

DIRECTPRA EJECUTIVA
Autoridad de Fiscafizacion y Control
de Pensiones y Seguros - APS

: Oficina Central - La Paz : S
Calle Reyes Ortiz N° 73 esq. Federico Zuazo, Torres Gundlach, Torre Este, Piso4
Casilla Postal: 10794 Teléfono: (591-2) 2331212 FAX: (591-2) 2312223 :

B4 contactenos@aps.gob.bo www.aps.gob.bo



AUTORIDAD DE FISCALIZACION ¥ CONTROL
DE PENSIONES Y SEGUROS - APS

En la ciudad daLQ.QQZd s, AR S A, o dul"\,

do.. CNGID. do... AQOR,.... mabiqud con, JRESGIOCGR
Adminssisarg NS 026 12033 4
feche. AS.7. Q42953 emitida por I Autoidad do Fiiﬂzacién y Control

d: Pensiones y Seguros 2. ASSTOIQ, POblicy de La Seqoridled
200,00 19690 21919 ravésdesu, RYPISS e
legnd. en. 2. domille. Seaclade

AUTORIDAD BE FISCALIZACION Y CONTROL <N\SIOA
DE PENSIONES Y SEGUROS - APS QT

En fa ciudad delﬁnmums’lg% ..... dsl di&?-k\

Q
‘X REGIONAL “p

te... SOCTQ.. de.... AQDS. ... notifiqué con.. RESQIEITN, Lo i34k y
CGAdministiodive, WS 026 (2023 24 ENE,2023

iecha. 3%..2. Q4= 253, .emifida por la Autoridad de Fiscalizacion y Coniro
9 Pensiones y Seguros aB%\[AP(QV@iQ&
AER S através desu. REPresentente
leaad. en. ... domiclia Sedciodn,

LA PAL

" AUTORIDAB DE FISEALIZAGION Y CONTROL
DE PENSIONES Y SEGUROS - APS

Enlacited de.L 8. 0L ahorss, 4.2 04 dotdin, 24,
de... CNEID..de... AQID,.....notfigue con. Rl
- Adminishiodiig. M. ORG.L20R3.. 6
‘echa ..iﬁ.:gi:.?.ﬁ..emiﬁdspor la Autoridad de Fiscalizacion y Control
i Pensiongs y Seguros 2... EOYOEQL. e Ry G
A ARR a ravés de su. JRELISe nfecate RE
leged..en. 0. Somiaho.. seiciude,

NCTIFIC R
DIRECCION JURIDICA/
Aulondac de Fiscalizacion y
Control de Pensiones y Sequeos - APS



