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La Paz, marzo de 2023

Estimados Accionistas:
Hemos terminado la gestion 2022 de acuerdo con lo programado a principios de aiio.

En medio de nuevas crisis politicas a finales de 2022, que desde luego comprometieron el creci-
miento econdémico en general y en especifico sobre los sectores donde invierten nuestros Fondos
de Inversioén, en un contexto alcista de tasas de interés en mercados internacionales para con-
tener presiones inflacionarias en varias economias, que desde luego han influido sobre el valor
contable de las carteras administradas, se han cumplido plenamente los presupuestos estableci-
dos a comienzos del aino concluido.

Por octavo aino consecutivo los niveles de rentabilidad han sido estables y acordes a los presu-
puestos elaborados por la Gerencia General.

En cuanto al desempeiio de los Fondos de Inversion administrados:

K12 FIC, fondo colocado en enero de 2014, cuenta con una cartera de USD 83.45 millones al
31 de diciembre de 2022, propiedad de tres participantes. El rendimiento anualizado al 31
de diciembre de 2022 asciende a -1.19%, reducido en 1.59% versus el afio previo debido a la
volatilidad de los mercados externos en renta fija a consecuencia de la expectativa del alza
de tasas de la Resera Federal Americana. Aun asi, el rendimiento del Fondo desde su creacién
alcanza al 17.70%.

Asimismo, y de acuerdo con sus objetivos de inversion, este Fondo ha contribuido significativa-
mente al fortalecimiento del sector productivo nacional con una exposicién de 38.13% del total
de su cartera al 31 de diciembre de 2022. En diciembre 2021 fuimos notificados que AESA
Ratings habia aumentado la calificacion del Fondo a la maxima posible de AAA con tendencia
estable. La calificacion otorgada por AESA es una muestra de la adecuada gestién integral del
Fondo.

CAP FIC, fondo colocado en octubre de 2016, al 31 de diciembre de 2022 contaba con ac-
tivos por Bs 593.87 millones, invertidos fundamentalmente en depésitos a plazo fijo de bancos
nacionales con un 11.73%, valores soberanos y corporativos en el extranjero por 39.54%, valores
para mantener o mejorar el capital regulatorio de las diferentes entidades de intermediacion
financiera con un 48.21% y finalmente cuentas de liquidez por un 0.51%. Cabe destacar que a
diciembre de 2022 este Fondo mantiene inversiones en valores de participacion de bancos bo-
livianos por el 19.14% de su cartera. La calificacién de riesgo para este Fondo emitida por PCR
ha mejorado a AA1; mientras que la calificacion dada por AESA Ratings se mantuvo en el nivel
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maés alto de AAA. El rendimiento anualizado a diciembre de 2022 alcanzé el -1.79%, porcentaje
inferior al del ano pasado por la volatilidad de los mercados externos por las causas previamen-
te expuestas.

La rentabilidad acumulada de este Fondo desde su creacion alcanza al 7.77% sobre los montos
invertidos por sus Participantes.

Es importante reconocer el apoyo decidido y la confianza de nuestros inversionistas, a quienes
manifiesto nuevamente mis mas sinceros agradecimientos.

La diligente supervision de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero a las operaciones
de la Sociedad ha contribuido también a que los Fondos de Inversién se administren correcta-
mente.

Por ¢ltimo, deseo agradecer de manera muy sincera a los accionistas, miembros del Directorio,

Conmités de Inversiones y sobre todo al personal de Marca Verde SAFI por el esfuerzo y dedico-
cién permanente hacia la empresa.

S

Francisco Baldi Zannier
Presidente del Directorio
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Investimento Sociedad de Inversiones S.A.
José Francisco Baldi Zannier
Nabil Javier Miguel Agramont

Maria Angela Salgueiro Villegas de Hinojosa
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Claudia Joann Perez Cosdlvez
Rogers Meliton Lopez Vargas
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Presidente
Vicepresidente
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Maria Angela Salgueiro Villegas de Hinojosa Presidente

Clarivel Fabiana Ruiz Cortez Vicepresidente

Paola Alejondra Pereira Soliz Secretaria (Hasta octubre 2022)
Sergio Wilson Ibanez Femandez Secretario (Desde noviembre 2022)
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Marca Verde

SAFI S.A

A diferencia de la gestion 2021 donde se buena parte de las economias avanzadas focalizaron sus esfuerzo a la
pronta recuperacion de sus actividades, en un escenario post COVID-19, la gestion 2022 se caracterizd desde un ini-
cio por la lucha frontal contra la inflacion generada principalmente por factores de oferta asociados primero ala crisis
de contenedores y el colapso de las cadenas logisticas de comercio internacional, que no estuvieron preparadas
para la recpertura de los mercados post pandemia, v la crisis energética asociada a la invasion Rusa a Ucranio, que
termino generando el cierre del suministro de gas ruso a Europa y el consecuente incremento del precio de la energia
en el viejo continente. Sin dada alguna, estos factores han generado presiones inflacionarias durante toda la gestion
20272, que a terminado incrementado los precios de los combustibles, alimentos y materias primas necesarias para la

produccion de bienes y servicios de consumo final.

2019 2020 2021 2022 2023(p) 2024(p)
Estados Unidos:  2.30% 3.50%  6.40% 2.00% 1.40%  1.00%
Zona Euro: 1.30% 6.60%  4.40% 3.50% 0.70%  1.60%
Asia: 5.50% -1.00%  8.60% 4.30%  3.20%  3.70%
Medio Oriente: 1.00% 2.90%  3.70% 5.30%  5.30%  5.20%
Latam: 0.10% -7.00%  4.60% 3.9%  1.80%  2.10%
Africa: 3.10% -1.90%  3.40% 3.8%  3.80%  4.10%
Mundo: 2.90% -3.30%  6.00% 3.40% 2.90% 3.10%

Fuente: IMF / Elaborado: Marca Verde SAFI S.A.

A pesar de los efectos negativos que sufrid la economia mundial, ésta experimentd un crecimiento moderado durante
la gestion 2022, llegando a alcanzar una tasa de crecimiento del PIB del 3.40%. Por su parte, las dos economias més
grandes del mundo (USA y China), registraron niveles de crecimiento por debajo del nivel mundial (2.0% y 3.0% res-
pectivamente). Por ofra parte, las economias asidticas, principalmente la China, continuaron durante la gestion 2022
aplicando medidas extremas orientadas al control del COVID-19 con politicas orientas al cierre de centros urbanos,
que terminaron por afectar el nivel de produccion mundial y profundizar las presiones inflacionarias.

10,00% Crecimiento Economico USA, China, Euro Zone y Mundial

8,00%
6,00%
4,00%
2,00%

0,00%
2,00% 2022 2023(p) 2024(p)
-4,00%
-6,00%
-8,00%

=——#— Estados Unidos: =@ China: = @ =ZonaEuro: Mundo:

Fuente: / Elaborado: Marca Verde SAFI 5.A.
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Como se menciond anteriormente, las presiones inflacionarias fueron sin duda la variable que mas repercutio en el
desempeno de la economia mundial. Esta variable junto a las tensiones geopoliticas que provocaron altos costos
de energia y que la reapertura de las cadenas de suministros sea mas lenta y los constantes cierres de la economia
China a fin de llegar al objetivo de COVID cero, generaron intenupciones por el lado de la oferta que han termi-
nado de distorsionar los precios al consumidor (CPI) y productor (PPI). El resultado final es que casi la mitad de los
paises del mundo estan experimentando tasas de inflacion de dos digitos o mds.

r

Nivel de Inflacion Mundial

16,00%
—@— Mundo
14,00% =#— Economias Avanzadas 14,20%
12,00% ~—@— Economias Emergentes
10,00% 10,00%
B,00%
7.10%
6,00%
4,00%
2,00%
0,00%
2017 2018 2019 2020 201 2022
Fuente: [/ Elaborado: Marca Verde SAFI 5.A.
Nivel de Inflacion por Pais
13,00%
m2020 w2021 w2022
11,0096
a5 28%
3,00% 7,90% 7,90% 7.52%
7,003
5,22%
5,00%
3,00%
o | I L I | i
-1,00%

AU BR CA CH FR GR IT P MX RU UK us

Fuente: IMF / Elaborado: Marca Verde SAFI S5.A.

Durante la gestion 2022, Italia (IT), Estados Unidos (US), Reino Unido (UK) y Alemania (GR) fueron las economias
avanzadas con mayor nivel de inflacion superiores a los registrados durante 2021, Por su parte, dentro las econo-

mias emergentes Brazil (BR) y Mexico (MX) fueron los mas afectados registrando niveles de inflacion por encima del
8.0%.

En lo que respecta a la inflacion global (headline inflation) v la inflacion no asociada a precio de dlimentos o com-
bustibles (core inflation). Conforme se aprecia en el cuadro siguiente la inflacion global muestra que durante el tercer
frimestre de 2022, la misma halbria alcanzado su pico y empieza a reducit. Sin embargo, si se considera la inflacion
no asociada a alimentos y combustibles, se muestra que la misma aun continta creciendo debido principalmente a

que aun se tiene un mercado laboral aun contraido y con salarios que suben de manera marginal.
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El mayor incremento en los precios durante la gestion 2022, se generd en el rubro energético, el cual mostro un
crecimiento exponencial desde el estalido de la Cuerra Ruso-Ucranio. Por su parte los precios de los alimentos
tombién experimentaron un crecimiento sobresaliente, como resultado de la escasez de productos como el trigo,
cuyos principales exportadores son Rusia e Ucrania. Finalmente, los productos referidos a la mineria experimentaron
un crecimiento importante en los dos Ultimos anos, como resultado del reposicionamiento del comercio intemnacional
basado principalmente en dejar la dependencia de China por parte de las economias occidentales y fortalecer

lazos comerciales con paises més cercanos a las economias avanzadas basadas en un modelo de “near shoring”.

Indice de Precio de Productos Agricolas Indice de Precio de Energia
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Ante un escenario inflacionario, la mayor parte de los Bancos Centrales alrededor del mundo, ejecutaron politicas
orientadas a subidas sustanciales de los tipos de interés y a reducir los estimulos monetarios creados durante la épo-
ca de la pandemia del COVID-19. El incremento de las tasas de interés referenciales no fue el mismo para todos los

paises, pero todos ellos se caracterizaron porque las subidas fueron muy agresivas con relacion a los niveles que se
tenion a finales de la gestion 2021.

La Reserva Federal de los Estados Unidos (FED por sus siglas en inglés) incremento sus tipos de interés de 0.25% regis-
frado afinales de 2012 a un nivel de 4.50% para diciembre de 202 2. Este hecho significd un crecimiento acumulado
de la tasa de interés referencial del orden de 4.25% durante el Ultimo ano. Por su parte el Banco Central Europeo
(ECB) redliz6 también subidas significativas a su tasa de interés referencial, iniciando el ano 2022 con un nivel de
0.0% y finalizando el mismo con un nivel de 2.50%. Similar situacion presentaron los Bancos de Inglaterra (BOE), Cana-
da (BOQ) y el Real Banco de Australia (RBA), quienes iniciaron la gestion con tasas de interés muy cercanas al 0.0%
y concluyeron con niveles de 3.5%, 4.25% y 3.10% respectivamente. Por Ultimo, en Latino América, el Banco Central
del Brasil incremento las tasas de interés referenciales de 10.75% a un nivel de 13.75%.
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Por su parte, el Fondo Monetario Internacional (FMI) evidencio en su ultimo informe que las subidas agresivas de los
fipos de inferés efectuados por los Bancos Centrales alrededor del mundo han empezado a mostrar sefales de con-
frarrestar los niveles de inflacion mediante una reduccion de los factores de demanda, principalmente asociados a
la inversion privada y publica. Sim embargo, los efectos totales de las politicas monetarias contractivas no se sentiran
a plenitud antes de 2024, por lo que se espera que para la gestion 2023 la subida de tipos de interés referencial
continue, al menos hasta el primer semestre del ano.

Tasa de Interes Referenciales de Bancos Centrales

16,00%
FED ECB BOE

14,00% RBA = == ROC = === PBC
12,00% Brcs
10,00%
8,00%
5,00%
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200 e T
0,00%
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Fuente: Global Rates.com/Elaborado: MV SAFI

En cuanto ala region, la economia Latinoamérica en 2022 resistio los fendmenos globales derivados de la invasion
rusa a Ucrania y las subidas de interés y logré expandirse casi al 4%. Las presiones inflacionarias bajaron gracias
a que los bancos centrales tomaron acciones y decisiones inmediatas y a que los precios de energia y alimentos
empezaron a disminuit Aun asi, la inflacion que excluye los alimentos y la energia (core inflation), s& mantiene en un
nivel alto de alrededor del 8% en Brasil, México, Chile y algo mas alto en Colombia. No obstante, pese a las noficias
alentadoras sobre el crecimiento de la region, es probable que el 2023 también sea un afo dificil y el crecimiento
desacelere a 2%.

Crecimiento del PIB Real de Amércia del Sur

Colombia I 2, 1%
Venezuela I G, 0%
Uruguay I 5,200
Argentina I 4,0%
Bolivia 3,4%
Brasil I 3,1%
Ecuador I 7,700
Chile NN 7, 7%
Peri I 6%
Paraguay M 0,2%

0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9%

Fuente: IMF / Elaborade: MV SAF] 31
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CRECIMIENTO ECONOMICO BOLIVIANO Y PRODUCTO INTERNO BRUTO

La economia boliviana cernd a septiembre del 2022 con una tasa de crecimiento de 4.28% de acuerdo con los
datos del Indice Global de Actividad Econémica (ICAE). Un crecimiento inferior al del 2021, pero aun se puede
observar indicios de crecimiento a pesar de la volatilidad de los mercados intemnacionales, la incertidumbore a nivel
mundial y la alta inflacion que en muchos paises alcanzo los dos digitos.

Crecimiento economico de Bolivia

10,00%

2,00% 6,80%
6,11%

5,12% 5,46%

6,00% 486% 4 26% 4,20% 4,20% 4,28%
4,00% 2.22%

2,00% I

0,00%

>o0% 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2Q80 2021 sep-22
-4,00%
-6,00%
-8,00%

-10,00% -8,74%

Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas Elaboracion: MV SAFI

Los efectos del COVID-19, la guera en Ucrania y la crisis de contenedores y logistica infemacional, generaron en
el ultimo ano presiones inflacionarias en las economias mundiales, dirigidas principalmente por factores de oferta y
que, dieron lugar a que entre los anos 2020y 2022 se viviera una crisis gloloal. En Bolivia, a pesar de que se hicieron
esfuerzos para reanimar la economia, otros efectos procedentes de la guerra de Rusio, la devaluacion de las mo-
nedas de paises vecinos, los conflictos politico-sociales, el contralbando y la informalidad, limitan a que el pais logre
recuperar sus niveles de actividad y copacidad productiva. De esta manera, de acuerdo con las proyecciones de
la Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL), la region va a desacelerar y crecerd en un 2.7% y
16 paises de la region todavia no habran recuperado el nivel de PIB pre-pandemia.

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe
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Por ofra parte, el Indice Promedio de Precios de Productos Basicos de Exportacion de Bolivia presentd, ol primer
semestre del 2022, un crecimiento promedio de 29%. El sector agricola crecid en 11% y el de hidrocarburos en 51%,
mientras que el sector de mineria la tasa de crecimiento fue de -4%.

Evolucion IPPBX

indice Hidrocarburas ————— indice Agricals
. fic e de Mineria = = = IPPEX

Fuente: Banco Central de Bolivia/ Elaboracion MV SAFI

Como se menciond anteriormente, a pesar de que los efectos de la pandemia, el conflicto bélico entre Rusia y
Ucrania y los efectos inflacionarios de paises vecinos que son socios comerciales afectaran a los sectores econd-
micos del pais, Bolivia reporta una economia estable en términos de precios y crecimiento. De esta manera, segun
datos del Instituto Nacional de Estadistica (INE) a septiembre del 2022, Bolivia crecio y registrd una variacion
acumulada de 4.28% respecto a similar periodo de la gestion 2021. Las actividades que mas crecieron durante
dicho semestre fueron: Transporte y almacenamiento, Servicios y Electricidad, gas y agua En el caso de Transporte
y amacenamiento, su nivel de crecimiento (11.49%) se debid gracias a que hubo una expansion en el fransporte
aéreo en 36.94%, en los servicios feroviarios en 21.48% y en los servicios careteros en 13.46%; aumento el fijo de
vuelos nacionales e intfernacionales y el de transporte de minerales. Por ofro lado, el sector de Servicios registrd un
crecimiento de 10.73% a causa principalmente del crecimiento de los servicios de Restaurante y Hoteles en 15.78%,
de los servicios domésticos en 8.62% y de los servicios comunales, sociales y personales en 7.51%. En tanto el sector
de Electricidad, gas y agua crecio en un 6.00% que se explica principalmente por la variacion en un 6.66% del

servicio de energia eléctrica.
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Variacion del PIB por actividad econémica

Transporte y Almacenamiento
Otros Servicios
Electricidad, Gas y Agua

Agropecuario

(en porcentaje)

I 11,49%
I 10,73%
I 5,00%

I 4.74%

Construccion I c 2%
Establecimientos Financieros s 217%
Comercio I 259
Adm. Publica I :56%
Manufactura . = 49%
Comunicaciones I 229%
Mineria W 0zEe%

Petrdleo y Gas Natural-s14% I

-10,00%  -5,00% 0,00% 5,00% 10,00%  15,00%

Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas

Una vez que los sectores productivos volvieron a sus actividades de manera regular y empezaron a recuperarse
gradualmente después de la pandemia, la tasa de desempleo ubana ha disminuido en 2022 alcanzando a 4.1% y
habria disminuido en al menos 2 puntos porcentuales, llegando a ser la menor tasa de desempleo de la region segin
con el Ministerio de Economia y Finanzas. Por otra parte, un reporte de noviembre de 2022 del Instituto Nacional de
Estadisticas indico que, al final del tercer trimestre del 2022, la tasa de ocupacion en Bolivia llego a 70.6%, mostran-
do 1.6 puntos porcentudles mas a similar periodo de 2021 (69%). Asimismo, se observd que, en el drea ubana, la
poblacion ocupada alcanzoé los cuatro millones 400 mil personas, con una variacion positiva de 4.7% respecto al
tercer frimestre de 202. Por ofra parte, segin actividad economica, el 24.4% de los ocupados frabajan en el sector
de comercio; 14% en la industria manufacturera y 11.6% en actividades de alojamiento y comida.

Tasa de desocupacién Bolivia - 4rea urbana
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* Los datos de agosto a diciembre de 2022 son preliminares
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De acuerdo con datos preliminares del Banco Central de Bolivio, durante la gestion 2022 niveles mas altos de
exportaciones que de importaciones. En este sentido, ajunio del 2022, la balanza comercial presentd un resultado
positivo vy se obtuvo un superdvit comercial con un valor de USD 1,682 millones; Las exportaciones alcanzaron los
USD 6,937 millones y las importaciones USDS,255. Segin los datos vistos, este superdvit es resultado de la reacti-
vacion economica propicioda por el Gobiemo y por un mayor dinamismo de la economia mundial fras un periodo
de movilidad reducida durante pandemia. Por otra parte, los tres sectores que mds contribuyeron a clcanzar el
superdvit fueron: El sector no tradicional con un crecimiento del 57.3%, el sector de hidrocarburos con un nivel mayor
en 34.9% y el sector de minerales con 29.9% més que la gestion pasada. Cabe senalar que el sector no tradicional

registrd y alcanzo un récord de USD 2.059 millones, dando lugar a que se promueva la generacion de empleo y la
inversion en capital humano y tecnologia

Evolucion saldo comercial
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Fuente: Banco Central de Bolivia

La situacion de las finanzas publicas en Bolivia ha ido registrando un constante deterioro desde ya hace varios
anos y se profundizd con la paralizacion de los sectores productivos en 2020. Por el lado del gasto, se puede notar
que sus volumenes se mantienen casi estables respecto a anos anteriores y de acuerdo con los presupuestos de
gastos aprobados de los ultimos anos, 1os gastos corrientes tuvieron una leve disminucion entre 2021 y 2022, Aun
asi, el nivel de gasto alcanzado de acuerdo con datos preliminares estuvo por encima de la disponibilidad de los
ingresos y el déficit fiscal alcanzé a-7.2% en 2022.
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SAELSA Composicién del Gasto Piblico
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas Piblicas e Instituto Nacional de Estadistica

Los ingresos provenientes del Impuesto Directo a los Hidrocarburos entre enero y agosto del 2022 alcanzaron los
Bs5,759 millones en agosto del 2022 y, con datos preliminares, la recaudacion fibutaria incrementd en 18% entre el
2021y 2022, siendo el porcentaje mas alto registrado en los ultimos 12 afos. No obstante, de acuerdo con Yaci-
mientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB), los volumenes de hidrocarburos nos son suficientes para satisfacer la
demanda del exterior, por lo que en septiembre se aprobo el DS4794 que fiene por objeto recaudar mas recursos.
La lineacion que tiene dicho Decreto Supremo es establecer que las industrias que generan energia eléctrica para
consumo propio con gas natural deberan hacer un uso eficiente de gas (es decir dejar de usarlo para producir su
propia energia eléctrica) e integrarse al Sistema de Interconectado Nacional (SIN) en un plazo no mayor a un afo.

Después de que por anos los ingresos de las exportaciones de gas contribuyeran a que el pais crecierg, el pais
empezo a importar mas combustible del que exportaba. Segun datos del Instituto Nacional de Estadisticas (INE), en
aboril del 2022 Bolivia se convirtid en importador neto de energia, rompiendo asi la fendencia de la nacionalizacion
de recursos naturales para financiar programas sociales. Sin embargo, el presidente de la compania energética
estatal YPFB, asegurd que se podra revertir tal situacion con nuevos proyectos que ya estén en curso (como el del
DS4794) y con la importacion de crudo para refinarlo en Bolivia.

IDH y Exportaciones de Gas
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La estrategia comercial de hidrocarburos cambio radicalmente en los dltimos dos anos. En 2022, YPFB anuncié que
esta realizando ajustes acerca de la cantidad de gas natural que se envia a Argentina con el fin de percibir USD
100 millones adlicionales. Este acuerdo entre Bolivia y Argentina llegd a ser posible dado que el mercado argentino
ofrecio 20 dolares por millon de BTU. En este senfido, a Brasil se le redujo un 30% el volumen de lo que se le envia y
chora ese porcentaje estd destinado a Argentina con un precio diferenciado. Por lo tanto, ahora se envia a Argen-
fina catorce millones de metros cubicos por dia MMmed) y el acuerdo dice que se puede llegar hasta dieciocho
MMmcd. A la par, YPFB tiene el plan de centrar sus esfuerzos en el desarrollo comercial del gas natural y diversificar

su cartera de clientes en Brasil sin descuidar los acuerdos con el mercado argentino.

Saldo Neto Comercial de Hidrocarburos en Millones de USD

I Exportacion I Importacion = 14 [0
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1500
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2016 2017 2018 2009 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas

Al 30 de junio de 2022, el saldo de las Reservas Intemacionales Netas (RIN) alcanzé a USD4.5 millones, cubriendo
cerca de cinco meses de importacion de bienes y servicios, y casi tres veces los pasivos de deuda externa de corto
plazo. No obstante, a diciembre del 20272 las reservas alcanzaron los USD 4 millones, por lo que, en comparacion
con los resultados del ano 2021, los RIN bajaron significativamente. En toda la gestion 2022, se estima que se per-
di6 alrededor de USD 956MM en Reservas Intemacionales a causa mayormente de un contexto intemacional con
altas tasas de inferés y con mayores importaciones y subvencion de combustibles. No obstante, segin un reporte del
Banco Central de Bolivia, el monto que alcanzaron las RIN en diciembore supera los parémetros referenciales para
la administracion de RIN determinados por organismos internacionales pero que sdlo cubriria tres meses de impor-
faciones de bienes y servicios, y mas de dos veces el servicio de la deuda externa de corto plazo. En el reporté se
especificd que la caida de la cotizacion intemacional del oro repercutioc en una pérdida de RIN en diversos paises.
En el caso boliviano, el efecto alcanzd aproximadamente a una disminucion de USD 400 millones por la valoracion
de las reservas entre marzo y octubre del 2022. 37
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Composicion de RIN
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Cifras oficiales de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASF)) indicaron que, al cierre del primer semes-
tre del 2022, el sistema financiero alcanzé un crecimiento de 7.5% en depositos y un 7.7% en créditos. Por un lado, el
comportamiento positivo de los depositos es destacable por el incremento originado en las personas naturales, que
en los dlfimos 12 meses aumentaron sus ahorros en el sistema financiero en Bs7.033 millones, explicando el 47,1% del
crecimiento del total. Este desempeno garantiza la expansion de los créditos, con especial atencion, a los sectores
economicos productivos y a la vivienda de interés social. Por otra parte, por el lado de crédito, su comportamiento
positivo se atfribuye principalmente al incremento de los microcréditos por Bs5.877 millones. Asimismo, se debe desta-
car que a través de la otorgacion de microcréditos se beneficia a mas de 1,2 millones de pequenos prestatarios del
pais (aproximadamente el 65% del total del sistema). Estos créditos son destinados mayormente a las actividades de
comercio (21,6%) con tasa de interés promedio de 17,4%, a la manufactura (19,8%) y a la agricultura y ganaderia
(19%); estos dos Ultimos son otorgados a tasas que no superan el 11,5%, por estar en la categoria de crédito al
sector productivo.
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Cartera vs Depositos de las EIFs
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero

En los ultimos cuatro anos el monto de los activos liquidos de las EIF se mantuvo en continuo ascenso, mostrando la
capacidad que tienen las mismas para hacer frente a los requerimientos que puedan tener los ahorristas, asi como
para expandir sus operaciones crediticias. El nivel de la liquidez (disponibilidades e inversiones temporarias) en las
EIF con respecto a la gestion 2021 aumentd en USD 780 mil, de modo que al 31 de diciembre de 2022 asciende
a USD 34.8 millones.
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OPERACIONES BURSATILES

En la gestion 2022, el monto negociado en mercado primario fue de USD 528 millones, 5.27% mds respecto a lo
registrado en la gestion 2021. Se redlizaron colocaciones en mercado primario de 20 emisores de los cuales: 11
son empresas del sector empresarial del pais (industriales, agroindustriales, comerciales, electricidad, mineria y de
servicios); 6 coresponden a enfidades de intermediacion financiera; 1 patrimonio auténomo y 3 son fondos de in-
version cerados. En el histérico de los dltimos S anos el monto negociado en mercado primario con mayor volumen se

registrd en la gestion 2020, con un financiamiento al sector productivo de 26%, calbe remarcar que este porcentaje

en las gestiones 2021 y 20272 incrementd al 37% y 44% respectivamente.
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Monto negociado en mercado primario por sector
(expresado en millones de USD)
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Las colocaciones de empresas del sector productivo en la Bolsa Boliviana de Valores SA, representan en promedio
en los ultimos 5 anos de 31% del monto colocado total. Durante la gestion 2022, el monto negociado en mercado
primario para empresas del sector productivo fue de USD 231 millones, mayor de la gestion anterior en USD 43
millones. La mayor parte del monto obtenido para el financiamiento de empresas del sector productivo durante el
2022 estuvo destinado al rubro Industrial que incluye sectores agropecuario y agroindustrial con USD 129 millones,
el rubro de energia mediante el emisor “ENDE Transmision SA” con USD 62 millones, el rubro de servicios que incluye
los sectores de manufactura y comercio con USD 38 millones y por ultimo el rubro de transporte con USD 2 millones.

Monto negociado en mercado primario por rubro del sector productivo
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Por ofra parte, si se analizan los instrumentos que utilizan las empresas del sector productivo para financiarse, se pue-
de evidenciar que en los Ultimos cuatro anos los valores de deuda de largo plazo han sido los mas requeridos. Solo
durante la gestion 2022 USD 176 millones fueron obtenidos por las empresas mediante Bonos a Largo Plazo (BLP),
USD 55 millones mediante Pagares Bursatiles (PCB) y USD 15 millones se obtuvieron via procesos de titularizacion
de deuda (VD).

Meonto negociado en mercado primario por tipo de instrumento
(expresado en millones de USD)
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Fuente: BBV/Elaboracion propia MV SAFI

Los pagarés bursatiles (PCB), tambien han sido utilizados con mucha frecuencia durante las Ultimas cuatro gestiones.
Con respecto ala gestion 2021 estas emisiones tuvieron una disminucion de USD 15 millones.

Al analizar el tipo de instrumento utilizado, también se puede evaluar el destino de los financiamientos, ya que por
lo general las emisiones de BLP v VTD, van dirigidas a cubrir necesidades de capital de inversiones y los PGB's a fi-
nanciar capital de operaciones. Por otro lado, evaluando los plazos de emision de los BLP's de empresas del sector
productivo han estado estructurados en la gestion 2022 con un plazo maximo de los 12 anos.

En relacion con el diferencial entre la tasa nominal y la tasa de colocacion, en la gestion 2022 la mayoria de las
emisiones tuvieron una tasa de colocacion igual a su tasa nominal ademds cabe remarcar son muy pocas las emi-

siones de BLP's que tienen un horizonte de vida superior alos 10 afos.

Finalmente, durante los ltimos cinco aros la industria de Fondos de Inversion Cerrados (FIC's), también han parti-
cipado en la generacion de financiamientos destinados al sector productivo. Hasta el ciere a diciembre 2022 se
han colocado cuotas de participacion de nueve FIC's, los cuales han levantado un total de USD 713 millones del
mercado de valores boliviano. De estos 17 FIC's, que tienen definido dentro de sus politicas de inversion la realiza-
cion de colocaciones de oferta privada en empresas del sector productivo naciondl. .
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Cartera SAFls con FICs orientadas al sector productive
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Conforme a un andlisis realizado por Marca Verde SAFI SA. en relacion con la politica de inversiones de estos FIC's,
se puede evidenciar que el porcentaje de inversiones en valores emitidos por empresas del sector productivo que
tienen estos FIC's, oscila enfre un 40% a un 60% sobro el total de la cartera. Si se considera estos porcentaies y el
hecho que el valor de cartera de estos 17 FIC's al ciere del 2021 fue de USD 1,555 millones, se puede estimar
que el porcentaje de cartera disponible para que estos FIC's invierfan en empresas del rubro productivo es de USD
933 millones. Sin embargo, es importante mencionar que este nimero asume que los 17 FIC's antes senalados estan
invirtiendo sus recursos al 100% de lo permitido en sus politicas de inversiones, lo cual a la fecha no se puede saber
a ciencia cierta dada la falta de informacion existente. Por Gltimo, es importante mencionar que las SAFl's que admi-
nistran estos 5 FIC's del total de las 9 SAFI's son empresas no afiliadas a grupos financieros grandes.

Cartera FIC Productivos y limite maximo de inversién en Sector Productivo
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MISION

Contribuir con el desarrollo de
sectores estratégicos de la eco-
nomia nacional, mediante el di-
seno y la administracion de Fon-
dos de Inversion relaocionados.

VISION

Creemos en la viabilidad nacio-
nal. Pensamos que a fravés del
financiomiento de copital de
OpEeracion e inversion para sec-
tores estratégicos de la econo-
mia nacional podemos contribuir
simulténeamente a generar alter-
nativas de inversion para el mer-
cado de copitales, juntamen-
te con la creacion de empleo
sostenible y de calidad para el
pais.

))\ﬁ Marca Verde

Marca Verde

SAFI S.A.

DESCRIPCION DE LA EMPRESA

Marca Verde SAFI S.A. fue creada con el propdsito de disepar y ad-
ministrar fondos de inversion destinados al financiamiento de empresas
0 proyectos relacionados a sectores estratégicos de la economia na-
cional, tales como: agroindustria, produccion de alimentos, energio, in-
fraestructurg, salud, educacion y turismo, por citar los més significativos.

Siempre en plena sinfonia con el medioombiente.

La empresa ha sido patrocinada por un grupo de profesionales liga-
dos a la estructuracion y supervision de diversos proyectos de financia-
miento en el mercado de capitales nacional y latinoamericano, cuya
experiencia data de la década de los 907, junto con personas rela-
cionadas al desarrollo de diversas iniciativas empresariales durante los

Ultimos veinte anos.

De esta manerq, la empresa nacio con la vision de juntar ambas puntas
en la cadena de inversion; es decir profesionales con conocimiento del
mercado de capitales y profesionales del sector receptor de recursos,
unidos en equipos de trabajo multidisciplinarios orientados a generar
opciones de inversion para el mercado de caopitales, con rendimientos

competitivos y acordes al perfil de riesgo del inversionista.

OBJETIVO

Proveer soluciones financieras innovadoras para el desarrollo de sec-
tores estratégicos de la economia naciondl, tales como: agronegocios,
produccion de alimentos, energia, infraestructura, salud, educacion y

turismo, por citar los més relevantes.

45



46

SERVICIOS OFRECIDOS
Administracion de Fondos de Inversion

Consiste en la gestion y administracion de patrimonios
autdnomos disenados y comercializados por Marca
Verde SAFI SA. (Marca Verde) para inversionistas de
diverso estilo y perfil de riesgo, en base a reglamentos
previamente establecidos y autorizados por la Autori-
dad de Supervision del Sistema Financiero (ASF).

Este servicio permite que el inversionista delegue en
Marca Verde la administracion y gestion de su dinero
en base a un reglamento y a través de un portafolio de
inversion acorde a su perfil de riesgo vy expectativa de

rendimiento.

Marca Verde disena y comercializa Fondos de Inversion
que sirven como heramienta de financiamiento para

sectores de interés de la Sociedad.

Estructuracion de Fondos de Inversion

Consiste en el disefio de Fondos de Inversion que sirvan
como herramienta de financiomiento de un proyecto,
sector, region, industria o unidad economica. Este servi-
cio involucra también la evaluacion del tipo de fondo
que podria ser colocado en el mercado, para pasar
luego a la redaccion del reglamento v la politica de
inversion especifica del Fondo. Incluye, desde luego, la
comercializacion, administracion y gestion del portafolio

mientras exista el Fondo.

La utilizacion de Fondos de Inversion como herramienta
de financiomiento de unidades econdmicas se consti-
tuye en una altemativa para aislar los riesgos carac-
teristicos de un proyecto en una unidad con gestion y
propiedad independiente.



ANALISIS FINANCIERO

Balance General

Al ciere del 2022 el activo total de la Sociedad se incre-
mentd en un 58.78% respecto de la gestion anterior, alcan-
zando los Bs13.35 millones. Dentro del activo total la mayor
concentracion coresponde ol activo coriente, el creci-
miento de este entre las gestiones 2021 y 2022 alcanza un
59.35% porcentaie que influye directamente en el crecimien-
to del activo total. El importante incremento del activo se ori-
gina en las inversiones bursatiles en valores representativos
de deuda redlizadas por la Sociedad en el Gltimo trimestre
de la gestion.

Asimismo, al cierre de la gestion 2022 la partida documen-
tos y cuentas pendientes de cobro disminuyo a Bs284.43
mil de un monto de Bs2.30 millones en la gestion 2021, las
mismas que fueron saldadas durante el 2022.

Oftro rubro importante los activos de uso restringido, los mis-

mos que son utilizados para constituir garantias por el fun-

)ﬁ Marca Verde

cionamiento de los Fondos de Inversion administrados.

El pasivo total de la empresa respecto a sus activos
totales representa el 17.25% en la gestion 2022 vy el
35.37% en la gestion 2021. La disminucion de este por-
centaje estd relocionada con el incremento en los acti-

vos totales.

El financiomiento de los Activos de la Sociedad se ge-
nera fundamentalmente por el aporte de los socios (Ca-
pital Social) y fiuio generado por los aportes no capi-
talizados realizados en el dltimo trimestre de la gestion
20272. El Patimonio representa el 80.19% y 64.63% % del
activo total para las gestiones que culminaron el 31 de
diciembre de 2022 y 2021, respectivamente.

En el siguiente gréfico se muestran las principales cuentas
del Balance Ceneral de la Sociedad:

CUENTAS DE BALANCE
EN MILES DE BS.

S m2022 m2021
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Estado de Resultados

En esta gestion, el Margen Operativo de Marca Verde fue  Respecto a la evolucion de las principales cuentas que

suficiente para cuborir tanto los Cargos Financieros como los  componen el Estado de Resultados, lo més significativo

Cargos Operativos y los Gastos de Administracion. son los incrementos de los gastos de administracion por
la contratacion de servicios de asesoria, la alicuota del

Los ingresos operacionales en la gestion 2022 alcanzaron  IUE, lo gque impactd en las utiidades netas de la Socie-

los Bs11.74 millones, mienfras que en la gestion 2021 fueron  dad al 31 de diciembre de 2022 que alcanzd un monto

de Bs13.49 millones. La reduccion de los ingresos operativos  de Bsé67.12 mil la misma que es inferior en un 48.82%

responde princioalmente al cierre de actividades por venci-  respecto de la gestion anterior.

miento de plazo de vida de Agroperativo FIC en el mes de

septiemore de 202 1. El Margen Financiero a diciembre de  En el siguiente gréfico se muestran las principales cuentas

2022 fue de Bs32.80 mil montos inferiores al registrado enla del Estado de Resultados de la Sociedad:

gestion 2021 debido a un incremento en los gastos finan-

cieros, al cierre de la gestion 2022 se alcanzo los Bs41.59

mil.

CUENTAS DEL ESTADO DE RESULTADOS
EN MILES DE BS

m 2022 m2021

13.493
13.505

11.743
11.743

1.800
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INGRESOS MARGEN OPERATIVO UTILIDAD ANTES DE UTILIDAD NETA
OPERACIONALES Y FINANCIERO IMPUESTOS
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14.1. AGROPERATIVO FIC

Agroperativo FIC se constituye en un instrumento de inversion
dirigido a inversionistas interesados en participar del
negocio agropecuario boliviano y de la produccion
de alimentos. Conjuga en sus lineamientos de inversion el
criterio de diversificacion de activos de riesgo por califica-
cion crediticia, monedas, plazos y emisores, junto a un cono-
cimiento significativo de la industria agropecuaria nacional

y sus principales necesidades de inversion.

Pretende canalizar recursos desde el mercado de caopitales
hacia la produccion de alimentos, permitiendo que los inver-
sionistas aprovechen una coyuntura de precios favorable y
contribuyendo, al mismo tiempo, a la generacion de empleo
y de excedentes econdmicos para el pais.

El funcionamiento de Agroperativo FIC, asi como la emision
y oferta publica de sus cuotas de participacion, se en-
cueniran autorizados por ASF, a fravés de Resolucion No.
572/2012 de fecha 5 de noviembre de 2012.

El total de Cartera Neta del Fondo al 30 de septiembre de
2021 alcanzé un valor de Bs 242,420,923.69 (Doscientos
cuarenta y dos millones cuatrocientos veinte mil novecientos
veintitres 69/100 Bolivianos), constituida en su totalidad por
cuentas de liquidez en moneda nacional disponibles para
su distribucion por efecto de su liquidacion al vencimiento;
con un Valor de Cuota de Bs 124,446.0594, asi como un
Rendimiento “Since Inception” de 24.44%.

En fecha 12 de octubre de 2021, La Asamblea de Partici-
pantes del Fondo luego de tomar conocimiento del: Informe
Financiero de la Sociedad Administradora, el Informe del Re-
presentante Comun de Parficioantes y aprobar los Estados
Financieros Auditados de Agroperativo FIC, aprobd la Pro-
puesta de distribucion de Patrimonio del Fondo, logrando

devolver exitosamente los recursos a los Participantes.




14.2. K12 FIC

K12 FIC se constituye en un producto financiero creado para
invertir en valores de deuda o participacién, con plazos
de hasta 12 aiios y emitidos por empresas vinculadas al
Sector Productivo de nuestro pais, especificamente en las

siguientes areas:

Agricultura y Ganaderia, incluyendo Agroindustria y Co-
dena Alimentario;

Caza, Silvicultura y Pesca, incluyendo la industria transfor-
madora del sector;

Extraccion de petroleo crudo y gas natural;

Minerales metdlicos y no metdlicos;

Industria Manufacturerg;

Produccion y distribucion de energia eléctrica;
Construccion;

Transporte, siempre y cuando el mismo se encuentre re-

lacionado directamente con la contribucion al Sector
Productivo.

OBJETIVO DEL FONDO Y PERFIL
DE RIESGO

K12 FIC tiene como objeto entregar una altemnativa de inver-
sion de largo plazo a los excedentes de dinero de cualquier
inversionista, buscando, en condiciones de mercado, una
adecuada rentabilidad con arreglo al principio de distribu-
cion de riesgos, v preservando siempre el interés e integridad
del patrimonio del Fondo.
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Adicionalmente, K12 FIC fiene como objeto el apoyo a
unidades econdmicas del Sector Productivo, a través de
la inversion en valores de participacion y/o deuda por un
monto de hasta el 40% del total de su cartera.

Como herramienta de cobertura del riesgo crediticio del
portafolio, K12 FIC realizard inversiones por un minimo del
40% y méximo del 80% del valor de su cartera en valores
de deuda soberana emitidos en el Estado Plurinacional
de Bolivia y/o en mercados extranjeros. Minimamente el
30% y hasta un méximo del 50% de los instrumentos en
los que invierta el Fondo deberdn ser emitidos por paises
del Continente Americano con categoria de calificacion
de riesgo minima de deuda soberana de AA. Traténdose
de paises latinoamericanos, la categoria de calificacion

debe ser la minima entre BBB3 y tres puntos o grados
superiores a la corespondiente calificacion de la deuda
soberana del Estado Plurinacional de Bolivio.

Los rendimientos generados y efectivamente cobrados
de las inversiones en valores de deuda soberana serdn
destinados a una cuenta de reserva, con el objeto de
que la misma actie como heramienta de cobertura para

las inversiones en valores sin oferta publica.

La combinacion de estos principios sumada a la expe-
riencia del equipo involucrado en la administracion y se-
leccion de opciones de inversion de la Sociedad, se re-
flieja en la calificacion de riesgo del Fondo de AA3 segun
Pacific Credit Rating y AAA segin AESA Ratings.

INFORMACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

Composicion de la Cartera Total

Plazo
Tipo de Inversion )
(dias)
Valores de Oferta Pablica 134
Valores Corporativos Exterior 956
Valores Soberanos Bolivia 1580
Valores Soberanos Continente Americano 1033
Valores Sin Oferta Publica (R. Fija) 1339
Valores Sin Oferta Publica (R. Variable) 0

Liquidez **

Rendimiento

Participacion

3,365,326 1.73% 4.03%
11,673,933 4.70% 13.99%
11,389,784 1.29% 13.65%
25,354,242 4.30% 30.38%

7,505,041 7.22% 8.99%
24,310,138 7.62% 29.13%

-150,627 0.00% -0.18%

TOTAL - 83,447,836.18 _ 100.00%

* Incluye comisiones y otros

Al 31 de diciembre de 2022, se han efectuado inver-
siones en Depodsitos a Plazo Fijo y Bonos a Largo Plazo
de bancos nacionales con un 403% de los recursos del
Fondo, en valores del extraniero (fanto soberanos como

corporativos) que representan un 44.37% de la cartera,

en valores soberanos locales un 13.65%, valores sin oferta
publica (8.99% invertido en renta fia 'y 29.13% invertido en
renta variable) y finalmente en cuentas de liquidez con un
0.18% de la cartera del Fondo.
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Evolucion de la Tasa de Rendimiento a 360 dias con relacion a Bancos y fondos
comparables

3,00%
2,50%
2,00%
1,50%
1,00%
0,50% /__
0,00%

-0,50%

-1,00%
-1,50%
-2,00%
-2,50%

dic-21 enge-22 feb-22 mar-22 abr-22 may-22 jun-22 jul-22 ago-22 sep-22 oct-22
— K12 FIC 0,40% 0,27% 0,07% -0,55% -0,95% -0,81% -1,49% -1,11% -1,51% -1,88%
e Promedio FICs en USD (Sin K12) 0,87% 0,69% 0,85% 0,31% 0,58% 0,19% -0,20% 0,22%
s Prom. Tasas Pasivas Banca361 ME =~ 1,95% 1,88% 1,83% 2,30% 2,22% 1,72%

nov-22 dic-22
-1,62% -1,30% -1,19%
0,12% 0,21% 0,19% 1,02% 1,10%
1,61% 0,94% 1,00% 1,31% 1,11% 1,38% 1,36%

A'lo largo de la gestion 2022 la tasa de rendimiento a nes en el extraniero, situandose por debajo de las Tasas
360 dias de K12 FC mostrd una tendencia decreciente Pasivas Moneda Extraniera de Bancos a 361 dias para el
asociada con las marcaciones negativas de las inversio- cierre de diciembre de 2022.

Rendimiento desde el nacimiento del fondo (since inception)

25,00%
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14.3 CAPFIC

CAP HIC es un instrumento de inversion para inversionistas
interesados en participar del negocio bancario boli-
viano en los préximos 15 anos.

Conjuga en sus lineamientos de inversion, el criterio de di-
versificacion de activos de riesgo por calificacion crediticia,
monedas, plazos y emisores, junto a una vision de la banca
nacional y sus perspectivas de desarollo que aun en una
coyuntura adversa, con el aumento de presion impositiva y
fijacion de tasas pasivas minimas en el sistema bancario, au-
gura ser uno de los fondos mas estables y rentables en el
mediano y largo plazo.

CAP HC esta disenado para proporcionar financiamiento a
las necesidades de capitalizacion y fortalecimiento patrimo-
nial de los bancos bolivianos.

OBJETIVO DEL FONDO Y PERFIL
DE RIESGO

CAP HC tiene como mercado objetivo invertir hasta un 50%
de su portafolio en acciones y Bonos Subordinados de Ban-
cos Multiples y PYMES a fin de potenciar y mantener los niveles
de capital regulatorio de estas entidades de intermediacion

financiera.

Los bancos medianos con necesidades de capitalizacion o
emision de deuda subordinada relevante para mantener las
tasas de crecimiento de cartera de los Ultimos cinco anos se

constituyen en posibles captadores de recursos de CAP FIC.

La combinacion de estos principios sumada a la experiencia
del equipo involucrado en la administracion y seleccion de
opciones de inversion de la Sociedad, se refleja en la co-
lificacion de riesgo del Fondo de AAL segun Pacific Credit
Rating y AAA segin AESA Ratings.
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INFORMACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022

Composicion de la Cartera Total

Flsze [dIESI

Inversiones en Valores de Oferta Publica N/CAP 69,681,757.73 3.40% 11.73%
Inversiones en Valores del Extranjero 1507 234,831,053.06 4.55% 39.54%
Inversiones en Valores de Oferta Pablica CAP (Renta Fija) 1419 172,670,056.99 4.80% 29.08%
Inversiones en Valores de Oferta Publica CAP (Renta Variable) B 113,645,752.36 9.04% 19.14%
Liquidez 3,041,221.82 0.00% 0.51%

TOTAL - 593,869,841.96 - 100.00%

* Incluye comisiones y otros

Cuentas de Liguidez

Walores de Oferta Pablica CAP 0,51% Valores de Oferta Pablica
(Renta Variahle) M/CAP
19,14% 11,73%

Val del
Walores de Oferta Piblica CAP (Renta 5 {:res_. =
Fija) Extranjero

25,08% 39,54%
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CAP FIC inicio operaciones el 27 de octubre de 2016, un
dia después de haber colocado 3213 cuotas de partici-
pacion, que equivalen a mas del 30% del monto emitido,
enfre fres parficipantes.

En este sentido, al 31 de diciembre de 2022, se han efec-
tuado inversiones en Depositos a Plazo Fijo y Bonos a Lar-
go Plazo de bancos nacionales con un 11.73% de los

recursos del Fondo, en valores del extraniero (tanto sobe-
ranos como corporativos) que representan un 39.54% de
la cartero, en valores de bancos nacionales con el obje-
tivo de mejorar o mantener su capital regulatorio (29.08%
invertido en renta fia y 19.14% invertido en renta variable)
y finalmente en cuentas de liquidez con un 0.51% de la
cartera del Fondo.

Rendimiento desde el nacimiento del fondo (since inception)

12,00%

Valor Cuota Inicial BOB/u 171,500.00

10,00% Valor Cuota Dic-22:

BOB/u 184.833.494

8,00%

6,00%
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2,00%

0,00%

-2,00%
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La Paz, 20 de marzo de 2023

Senores

Accionistas de

MARCA VERDE SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A. (MV SAFI SA.)
Presente

Sefnores Accionistas:

Dando cumplimiento a las disposiciones legales establecidas en el Articulo 335 del Cédigo
de Comercio y los Estatutos de Marca Verde Sociedad Administradora de Fondos de Inversion
S.A., tengo a bien informarles que: durante la gestion 2022 he asistido a todas las reuniones de
Directorio y he tomado conocimiento de las decisiones adoptadas por éste, he examinado la
Memoria referente al ejercicio terminado al 31 de diciembre 2022 y he verificado la constitucion
de las fianzas para el ejercicio del cargo de los Directores.

Adicionalmente, he revisado el Balance General de Marca Verde SAFI SA, al 31 de diciembre
de 2022 y los correspondientes Estados de Ganancias y Pérdidas, de Cambios en el Patrimonio
Neto y Flujo de Efectivo, por el ejercicio terminado en esa fecha, habiendo tomado conocimien-
to del Informe con una opinién no modificada de la consultora Ernst & Young Ltda. de fecha 13
de marzo 2023.

La elaboracion de estos Estados Financieros es responsabilidad de la Gerencia General de
Marca Verde SAFlI S.A. Mi responsabilidad como Sindico de la Sociedad, se limita a emitir un
informe sobre dichos documentos.

Basada en las tareas descritas anteriormente y en la auditoria de los Estados Financieros de
Marca Verde SAFI S.A. efectuada por la firma Ernst & Young Ltda., informo que no conozco de
ninguna modificacion importante que deba hacerse sobre los mismos.

Por lo tanto, me es grato recomendar a la Junta General de Accionistas aprobar los Estados
Financieros y la Memoria Anual de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022.

@ﬂé&“&!/f?’)ﬂa/é’ 4

Divana Jesus Alvarado Miranda
Sindico
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Marca Verde

SAFI S.A

Ernst & Young Ltda. Telf.: 591 2 2434313
EY Avenida 20 de Octubre # 2665 FAX:591 2140937
Edif. Torre Azul - Piso 16 ey.com
Bullding a better La Paz, Bolivia

working world

INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

A los sefiores
Accionistas y Directores de )
MARCA VERDE SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A.

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de MARCA VERDE SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS
DE INVERSION S.A., (la Sociedad) que incluyen el balance general al 31 de diciembre de 2022 vy los
correspondientes estados de ganancias y pérdidas, de cambios en el patrimonio neto y de flujos de
efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha, asi como las notas explicativas de los estados financieros
gue incluyen un resumen de politicas contables significativas.

En nuestra opinién, los estados financieros que se acompafian presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacién patrimonial y financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022,
los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha, de
acuerdo con las normas contables incluidas en el Manual Unico de Cuentas emitido por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI) para entidades intermediarias del Mercado de Valores.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con MNormas de Auditoria Generalmente
Aceptadas en Bolivia y con el reglamento para la realizacion del trabajo de auditoria externa emitido por
la ASFI. Nuestra responsabilidad de acuerdo con dichas normas se describe mas adelante en la seccidn
Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros de este informe.
Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética gque son aplicables
a nuestra auditoria de los estados financieros en Bolivia y hemos cumplido con nuestras
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos. Consideramos que la evidencia de
auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para emitir nuestra opinién.

Pérrafo de énfasis - Bases de contabilidad

Llamamos la atencién sobre la Nota 2 a los estados financieros, en la que se describen las bases contables
utilizadas. Los estados financieros han sido preparados para que la Sociedad cumpla con las normas
regulatorias emitidas por la ASFI para entidades intermediarias del mercado de valores. En consecuencia,
los estados financieros pueden no ser apropiados para otra finalidad. Nuestra opinién no esta modificada
en relacion con este aspecto.

Aspectos clave de |a auditoria

Los aspectos clave de la auditoria son aquellos que, seguin nuestro juicio profesional, han sido de la
mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros del ejercicio. Estos aspectos han
sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en su conjunto y en la
formacion de nuestra opinion sobre ellos, y no expresamos una opinion separada sobre estos asuntos.
Para cada uno de los aspectos a continuacién, describimos la forma en la cual hemos tratado los mismos
en el contexto de nuestra auditoria.
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Hemos cumplido con las responsabilidades descritas en la seccién Responsabilidades del auditor en
relacién con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe, incluyendo aquellas relacionadas
con estos aspectos. Consecuentemente, nuestra auditoria incluyd la ejecucion de procedimientos
disefiados para responder a nuestra evaluacién de los riesgos de equivocacién material en los estados
financieros. Los resultados de nuestros procedimientos de auditorfa, incluyendo los procedimientos
realizados para responder a los asuntos descritos a continuacién, proveen las bases para nuestra opinién
de auditoria sobre los estados financieros que se acompafian.

1. Valuacidn de las inversiones propias y de terceros en administracion

Aspecto clave de auditoria Como tratamos el aspecto clave de auditoria

Tal como se expone en la Nota 2.3.b) y ) a los | Nuestra auditoria incluyo:
estados financieros, las inversiones bursatiles
estan valuadas de acuerdo con la Metodologia
de Valoracion establecida en la Recopilacion de | « El entendimiento del proceso de valuacion y
Normas para el Mercado de Valores, emitida por registro contable de las inversiones
la Autoridad de Supervisién del Sistema bursatiles en valores bursatiles.

Financiero (ASFI) y las inversiones no bursatiles
se valuan segun lo establece el Manual tnico de | « La evaluacién de los criterios aplicados por

cuentas para el Mercado Valores y el la Sociedad para la valuacion de las
Reglamento Interno de los Fondos inversiones en valores bursatiles respecto a
Administrados. la Metodologia de Valoracion de la

Recopilacion de Normas para el Mercado de
El cumplimiento de esta metodologia de | Valores, establecide por la Autoridad de
valoracién requiere que la Sociedad cuente con Supervision del Sistema Financiero (ASFI).

sistemas de informaciéon y procesos de calculo

del valor de las inversiones, que permitan | « La evaluacion de la valoracién de las

determinar los valores de los instrumentos en inversiones sin oferta publica de acuerdo con
forma diaria y al momento de la compra o venta el Manual tnico de cuentas para el Mercado
de estos. Valores y el Reglamento Interno de los

Fondos Administrados.
Asimismo, requiere la interaccién con el
mercado de valores, para incorporar los hechos | « La evaluacién del cumplimiento de los
relevantes de mercado. aspectos establecidos en el Reglamento
Interno del Fondo y su normativa, para la
Los importes de estas inversiones que se evaluacién previa y seguimiento a las
exponen en las Notas 4.b), 4.9) y 10. a los | inversiones efectuadas al cierre del ejercicio.
estados financieros, correspondientes a las
inversiones  en  instrumentos  bursatiles | Circularizacién de saldos de las inversiones al
representativos de deuda e inversiones | cierre del ejercicio.

permanentes, tanto en posicién propia como de
los fondos administrados, son relevantes para
los estados financieros, por tanto su registro y
valuacion han sido considerados como un
aspecto de mayor relevancia para la auditoria de
los estados financieros.
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Responsabilidades de la Gerencia y la Direccidn en relacion con los estados financieros

La Gerencia es responsable de la preparacidon y presentacion razonable de los estados financieros de la
Sociedad de acuerdo con las normas contables incluidas en el Manual Unico de Cuentas emitido por la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFIl) para entidades intermediarias del Mercado de
Valores, asi como del control interno necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres
de equivocaciones materiales, ya sea debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Gerencia es responsable de evaluar la capacidad de la
Sociedad para continuar como empresa en marcha, revelando, seguln corresponda, aspectos
relacionados con empresa en marcha y utilizando el principio contable de empresa en marcha, excepto si
la Gerencia tiene la intencién de liguidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista.

La Direccion de la Sociedad es responsable de supervisar el proceso de reporte de la informacién
financiera.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seqguridad razonable de gue los estados financieros en su conjunto
estan libres de equivocaciones materiales, ya sea debido a fraude o error, y emitir un informe de auditorfa
gue contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de sequridad, pero no es una garantia
de gue una auditoria realizada de conformidad con Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas en
Bolivia vaya a detectar en todos los casos una equivocacién material cuando exista. Las equivocaciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
pueden influenciar las decisiones econdmicas que los usuarios toman basdndose en los estados
financieros.

Como parte de una auditoria realizada de conformidad con Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas
en Bolivia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional
durante la auditoria. Nosotros también:

¢ ldentificamos y evaluamos los riesgos de equivocaciones materiales en los estados financieros, ya
sea debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a
dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar las bases
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una equivocaciéon material debido a fraude es mas
elevado que en el caso de una equivocacion material debido a error, ya que el fraude puede implicar
colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la
elusion del control interno.

¢ Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria para disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de
expresar una opinion sobre la efectividad del sistema de control interno de la Sociedad.

¢ Evaluamos la idoneidad de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y las revelaciones relacionadas, efectuadas por la Gerencia.

e Concluimos sobre la conveniencia del uso, por parte de la Gerencia, del principio contable de
empresa en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, sobre si existe o no una
incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en marcha. Si
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llegamos a la conclusién de que existe una incertidumbre importante, debemas llamar la atencién en
nuestro informe de auditoria sobre las revelaciones relacionadas en los estados financieros o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, modificar nuestra opinién, Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
hechos o condiciones futuras podrian ocasionar gue la Sociedad deje de ser considerada una
empresa en marcha.

s Evaluamos la presentacion general, la estructura vy el contenido de los estados financieros,
incluyendo las revelaciones y si los estados financieros representan las transacciones y eventos
subyacentes, de una manera que logre una presentacion razonable.

Nos comunicamos con la Direccidon en relacidén con, entre otros asuntos, el alcance planificado vy el
cronograma de la auditoria y los hallazgos significativos de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia
de control interno que identificamos durante nuestra auditoria.

Proporcionamos también a la Direccion una declaracion de que hemos cumplido con los requisitos éticos
relevantes con respecto a la independencia y comunicamos, todas las relaciones y otros asuntos gue
razonablemente puedan afectar nuestra independencia y cuando corresponda las salvaguardas
relacionadas.

De los aspectos comunicados a la Direccién, determinamos aquellos aspectos que fueron de mayor
relevancia en la auditoria de los estados financieros del ejercicio y que consecuentemente son los asuntos
clave de auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditorfa, a menos que la ley o la
regulacién impidan su exposicién pulblica o cuando, en circunstancias extremadamente raras,
determinamos que un asunto no debe comunicarse en nuestro informe debido a que se estima
razonablemente que las consecuencias negativas de hacerlo asi superan los beneficios del interés plblico
de su comunicacidn,

ERNST & YOUNG LTDA.
Firma Miembro de Ernst & Young Global

ic. Aud. Javieg/riarte J.
Socio

MAT. PROF. N° CAUB-9324
MAT. PROF. N° CAULP-3690

TS et~ —
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BALANCE GENERAL ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO \
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 'Y 2021 POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021
(Cifras expresadas en bolivianos) (Cifras expresadas en bolivianos)
Notas 2022 2021
ACTIVO Capital social Aportes no Reservalegal  Resultados Total
ACTIVO CORRIENTE capitalizados acumulados patrimonio
Disponible 4.a) 2.546.234 926.103
Inversiones bursatiles en valores e instrumentos representativos de deuda 4.b) 5.747.685 - Saldos al 1 de enero de 2021 2.745.300 - 920.660 4910313 8.576.273
Inversiones bursatiles en valores representativos de derecho patrimonial 4.c) - 188.374 Constitucién de reserva legal, dispuesto por la Junta
Documentos y cuentas pendientes de cobro 4.d) 284.430 2.305.545 General Ordinaria de Accionistas, celebrada el
Impuestos por recuperar 4.e) 570.560 611.355 23/03/2021 - - 232.087 (232.087) -
Gastos pagados por anticipado 4f) 269.937 225.498 Distribucion de dividendos, dispuestos por la Junta
Activo de uso restringido 4.4) 3.930.266 4.120.096 Gj"e"" O“""‘a"a da Accionistas, celebrada el . Wseeie0)
Total activo corriente 13.349.112 8.376.971 e i ot
Utilidad neta del ejercicio - - - 1.303.499 1.303.499
ACTIVO NO CORRIENTE Saldos al 31 de diciembre de 2021 2.745.300 - 1.152.747 1.589.245 5.487.292
Documentos por cobrar largo plazo 4.h) 11.083 25.150 Consiiucion de resenv legal, dispuesto por fa Junta
Activo fijo 4"_) 77.998 81.707 General Ordinaria de Accionistas, celebrada el
Activo intangible 4 33.384 623 29/03/2022 - - 65.175 (65.175) -
Otros activos 4.k) 8.467 5.542 Distribucion de dividendos, dispuestos por la Junta
Total del activo no corriente 130.932 113.022 General Ordinaria de Accionistas, celebrada el
. 20/0312022 - - - (1.235.385) (1.235.385)
fotakactvo 13.480.044 8.489.993 Aportes para futuros aumentos de capital, dispuesto
por la Junta
PASIVO Y PATRIMONIO NETO General Extraordinaria de Accionistas, celebrada el
10/11/2022 - 6.174.000 - - 6.174.000
PASIVO CORRIENTE Utidad neta del ejercicio - - - 667125 67125
Documentos y cuentas por pagar a corto plazo 4) 47.033 62.069 Saldo al 31 de diciembre de 2022 2.745.300 6.174.000 1.217.922 955.810 11.093.032
Impuestos por pagar 4.m) 1.888.419 2.469.161
Provisiones 4n) 129.721 226.648 Las notas 1 a 17 que se acompafian, forman parte integrante de este estado financiero.
Total pasivo corriente 2.065.173 2.757.878
PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones 4n) 321.839 244,823 it { )6% , >
Total pasivo no corriente 321.839 244.823 ‘ i
Total pasivo 2.387.012 3.002.701 José Francisco Baldi Zannier MWIg 7o Villegas de
Presidente del Directorio Hinojosa
PATRIMONIO NETO Gerente General
Capital social 5 2.745.300 2.745.300 .
Aportes no capitalizados 6 6.174.000 -
Reserva legal 7 1.217.922 1.152.747 A e ity - -
Resultados acumulados 955.810 1.589.245 - y fA
Total patrimonio neto 11.093.032 5.487.292 Divana Jests Alvarado Miranda Elvis GUeri Villafan Ochoa
Total pasivo y patrimonio neto 13.480.044 8.489.993 Sindico Contador General
Cuentas de Orden 10 1.392.133.104 1.348.685.137
Cuentas de Registro 8 3.738.700 4.260.060
Las notas 1 a 17 que se acompafian, forman parte integrante de este estado financiero. \
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO \
E 5 ' @j POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021
n - - — Lt (Cifras expresadas en bolivianos)
José Francisco Baldi Zannier Mawﬁ\g ro Villegas de
Presidente del Directorio - Hinojosa
Gerente General 2022 2021
Flujo de fondos en actividades de operacion
B N Utilidad neta del ejercicio 667.125 1.303.499
(QWK i
— 5 Partidas que han afectado el resultado neto del ejercicio
Divana Jesus Alvarado Miranda Elvis GueriVillafan Ochoa y que no han generado movimiento de fondos:
Sindico Contador General Provision para beneficios sociales 109.272 103.996
\ Depreciaciones y amortizaciones 50.747 46.296
Prevision incobrabilidad de documentos y cuentas pendientes de cobro - 1.441.770
R \ 570.560 611.355
ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021 Fondos generados (aplicados) en el resultado del ejercicio
(Cifras expresadas en bolivianos) (Incremento) disminucién neu? de activos:
Documentos y cuentas pendientes de cobro 2.021.115 688.819
Impuestos por recuperar 40.795 41.713
Notas 2022 2021 Gastos pagados por anticipado (44.439) 60.285
Otros activos (2.925) (25.150)
Ingresos operacionales 4.0) 11.742.788 13.492.631 Incremento (disminucion) neta de pasivos:
Gastos operacionales 4.0) (32.853, 28.789 Impuestos por pagar (1.151.302) (278.208)
Provisiones (129.183) (95.079)
Margen operativo
8 p ) 11,708,855 13.463.842 Documentos y cuentas pagar a corto plazo (969) 10.595
Ingresos financieros 4.p) 304.951 61.978 Flujo neto (apli en activi de 2.130.796 3.909.891
Gastos financieros 4.p) (272.155) (20.392
Margen financiero 32.796 41.586 Flujo de fondos en actividades de intermediacion
Margen operativo yfinanciero Aumento en operaciones de inversion:
1742731 13.505.428 Inversiones bursdtiles en valores e instrumentos representativos de deuda y patrimonial (5.559.311) (2.576)
Activo de uso restringido 189.830 3.671
Ingresos no operacionales 4.9) 25812 67.950 Flujo neto (aplicado) originado en actividades de intermediacién 5.369.481 1.095
Gastos no operacionales 4.q) (70.272) -
Margen no operacional (44.460) 67.950 Flujo de fondos en actividades de financiamiento
Cuenta de accionistas - aportantes:
| S — Aportes no capitalizados 6.174.000 -
Impuesto sobre las utilidades 4r) (18.694) - Pago de dividendos (1.235.385) (4.392.480)
Cargos por incobrabilidad 45s) - (1.441.770) Flujo neto i en activi de fi 4.938.615 (4.392.480,
Gastos de administracion 41) (9.900.133, 9.057.905,
antes de dif ia de Flujo de fondos en actividades de inversion
cambio y mantenimiento de valor 1.779.444 3.073.703 increments reto an:
Otros activos - 2.011
; - . Activo fijo (35.294) (30.202)
Abonos por diferencia de cambio y mantenimiento de valor 4.u) 24.529 1.196 Activo intangible (44.505) -
Cargos por diferencia de cambio y mantenimiento de valor 4.u) (4.340) (10.154) Flujo neto (aplicado) en actividades de inversién (79.799) (28.191)
Ajustes por di ia de cambio y de valor 20.189 (8.958)
Movimiento neto de efectivo 1.620.131 (509.685)
Utilidad antes de Impuestos 1.799.633 3.064.745 Disponibilidades al inicio del ejercicio 926.103 1.435.788
Impuestos sobre las utilidades de las empresas (1.132.508) (1.761.246) Disponibilidades al cierre del ejercicio — 2506234 926103
STICICAD METADRL A0 667125 1.303.499 Las notas 1 a 17 que se acompafian, forman parte integrante de este estado financiero.
Las notas 1 a 17 que se acompafian, forman parte integrante de este estado financiero.
= '
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NOTA 1- CONSTITUCION Y OBJETO DE LA SOCIEDAD
a) Organizacion de la Sociedad

En cumplimiento a lo establecido en el Articulo 952 de la Ley N° 1834 “Ley de Mercado de Valores” del 31 de marzo
de 1998 y la Recopilacion de Normas para el Mercado de Valores, cuya Ultima modificacion al 31 de diciembre de
2014 fue emitida mediante Resolucién ASFI N°863/2014 y modificada por Resolucién ASFI N°454/2014, se
constituyd Marca Verde Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A. mediante escritura publica del 9 de
marzo de 2012, aprobada por el Registro de Comercio de Bolivia con Matricula N°190480 del 26 de marzo de
2012.Complementariamente, la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, mediante Resolucion ASFI N°
295/2012, del 9 de julio de 2012, autorizd el funcionamiento y la inscripcion en el Registro del Mercado de Valores a
Marca Verde Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A.

La Sociedad de acuerdo con sus estatutos tiene un plazo de duracién de noventa y nueve afios a partir de su
inscripcion en la Direccion General de Registro de Comercio y Sociedades por Acciones de Bolivia (actualmente
SEPREC).

La Sociedad tiene como objeto Unico realizar exclusivamente la prestacion de servicios de administracion de Fondos
de Inversion.

La Sociedad es responsable de proporcionar a los Fondos de Inversion los servicios administrativos que éstos
requieran, tales como la cobranza de sus ingresos y rentabilidad, presentacion de informes periddicos que
demuestren su estado y comportamiento actual y en general la provision de un adecuado servicio técnico para la
administracion de los Fondos de Inversion.

La Sociedad administra los Fondos de Inversién a su cargo con un administrador profesional con conocimiento
especializado en la materia.

b) Hechos importantes sobre la situacion de la Sociedad

I. Reglamento de Control Interno y Auditores Internos.- Mediante la Circular ASFI 565/2018, junto a la Resolucion
ASFI/1133/2018, de fecha 10 de agosto de 2018y la Circular ASFI 578/2018 con la Resolucién 1331/2018, de fecha
04 de octubre de 2018, se detallan los lineamientos para la creacion de un Sistema de Control Interno, Responsabili-
dades de los Organos de Direccién y de la Gerencia General respecto del Control Interno, Responsabilidades para el
Comité de Auditoria, modificaciones a las Funciones del Auditor Interno, y se incorpora la Evaluacion Financiera
Trimestral de los Estados Financieros junto al Anexo 3 detallando los lineamientos para dicha evaluacion. Como
resultado la Sociedad aprobd mediante Acta de Directorio 22/2018 la Politica de Control Interno misma que entré en
vigencia a partir del 02/01/2019. (Resolucion 59/2018).

Il. Modificaciones y Cambios al Manual de Organizaciones y Funciones.- Se aprueba en Acta de directorio 22/2018
la estructura organizacional, incorporando nuevos cargos y eliminando otros. En los diferentes cargos se incluye
funciones relacionadas con el Sistema de Control Interno, mismo que esta vigente a partir del 02/01/2019.
(Resolucién 73/2018).

Ill. Durante la gestién 2022 y 2021, Marca Verde Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A., tuvo a su
cargo la administracion de tres Fondos de Inversion, los cuales se describen a continuacion:

e Agroperativo Fondo de Inversion Cerrado (Agroperativo FIC) que fue autorizado mediante Resolucion ASFI N°
592/2012 del 15 de noviembre de 2012, habiendo iniciado sus operaciones el 16 de noviembre de 2012.
Agroperativo FIC tenfa como objeto entregar una alternativa de inversion de mediano plazo a los excedentes
de dinero de cualquier inversionista, buscando, en condiciones de mercado, una adecuada rentabilidad con
arreglo al principio de distribucion de riesgos, y preservando siempre el interés e integridad del patrimonio del
Fondo.

En fecha 28/09/2021 la Asamblea General de Participantes determind la liquidacion del Fondo, previa
presentacion y aprobacion de los Estados Financieros auditados, el fondo cerro sus actividades a partir del 30
de septiembre del 2021.

e K12 Fondo de Inversion Cerrado (K12 FIC) que fue autorizado mediante Resolucion ASFI N° 853/2013 del 31 de
diciembre de 2013, el mismo inicié operaciones el 7 de enero de 2014. K12 FIC tiene como objeto entregar
una alternativa de inversién de largo plazo a los excedentes de dinero de cualquier inversionista, buscando, en
condiciones de mercado, una adecuada rentabilidad con arreglo al principio de distribucién de riesgos, y
preservando siempre el interés e integridad del patrimonio del Fondo.

K12 FIC tiene como objeto el apoyo a unidades econémicas del Sector Productivo, a través de la inversion en
valores de participacion y/o deuda. Adicionalmente, como objeto complementario, realiza también
inversiones en valores bursatiles, extrabursatiles, de oferta publica y/o privada, conforme a lo especificado en
su Reglamento Interno.

En asamblea realizada en fecha 12 de septiembre de 2022, determiné por unanimidad ampliar el plazo de
vigencia de K12 FIC en una primera ocasion y por un plazo de setecientos veinte (720) dias calendario,
computables a partir del 05 de noviembre de 2025 hasta el 26 de octubre de 2027.

e CAP Fondo de Inversion Cerrado (CAP FIC) que fue autorizado mediante Resolucion ASFI N° 980/2016 del 14
de octubre de 2016, el mismo inicié operaciones el 26 de octubre de 2016 con un plazo de vida de 5400 dias
calendario (15 afios), hasta la gestién 2031. CAP FIC tiene como objeto entregar una alternativa de inversion
de largo plazo a los excedentes de dinero de cualquier inversionista, buscando, en condiciones de mercado,
una adecuada rentabilidad con arreglo al principio de distribucion de riesgos, y preservando siempre el interés
e integridad del patrimonio del Fondo.

CAP FIC tiene como objeto invertir en Valores de Oferta Publica emitidos por Entidades de Intermediacion
Financiera a efectos de mantener o mejorar su Capital Regulatorio. Adicionalmente CAP FIC también podra
efectuar inversiones en Valores emitidos por Sociedades Controladoras, siempre y cuando dichos recursos
estén destinados a la inversion en Entidades de Intermediacion Financiera para mantener o mejorar el Capital
Regulatorio de estas ultimas y se emitan en funcion a la Reglamentacion especifica existente para tal efecto.

NOTA 2 - BASES PARA LA PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los presentes estados financieros fueron elaborados a valores histéricos, de acuerdo con las normas contables del
Manual Unico de Cuentas, emitido por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI).

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

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Para la preparacion y presentacion de los presentes estados financieros la gerencia define principios, reglas y
practicas a través de politicas contables teniendo en cuenta criterio de prudencia, reconociendo no solo la forma
legal de las operaciones, sino también considerando sus sustancia y realidad financiera, para revelar aspectos de
importancia o cambios de politicas que pudiesen afectar la evaluacion de la Sociedad.

2.1 Reconocimiento de los efectos de la inflacion

De acuerdo con la Norma Contable N2 3 emitida por el Consejo Nacional de Auditoria y Contabilidad del Colegio de
Auditores y Contadores Publicos de Bolivia, los estados financieros deben ser ajustados reconociendo el efecto
integral de la inflacion, para lo cual debe considerarse la valuacion de la Unidad de Fomento a la Vivienda como
indice de reexpresion.

Al respecto la Resolucion Administrativa SPVS-IS-N° 087/2009 del 25 de febrero de 2009, emitida por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI), establece suspender a partir del 1° de enero de 2009, |a reexpresion de los
rubros no monetarios de sus estados financieros a moneda constante, en funcién a la Unidad de Fomento a la
Vivienda (UFV).

En fecha 8 de diciembre de 2020 el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad — CTNAC emitio la
Resolucion CTNAC N°03/2020 que establece la suspension del ajuste integral por inflacion de estados financieros a
partir del 11 de diciembre de 2020.

2.2 Presentacion de estados financieros

Los presentes estados financieros al 31 de diciembre de 2022 y 2021, se presentan de manera comparativa a efectos
de cumplir las normas de la Direccidn de Supervision de Valores, que forma parte de la Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero (ASFI).

2.3 Criterios de valuacién
Los criterios de valuacién mas significativos aplicados por la Sociedad son los siguientes:
a) Moneda extranjera y moneda nacional con mantenimiento de valor

Los activos y pasivos en moneda extranjera y las operaciones indicadas en Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV),
se convierten a bolivianos de acuerdo con los tipos de cambio y/o cotizaciones vigentes a la fecha de cierre. Las
diferencias de cambio y revalorizaciones, resultantes de este procedimiento, se registran en los resultados del
ejercicio, en las cuentas contables de Ingresos y Gastos por “Diferencia de Cambio o Mantenimiento de Valor”, segin
corresponda.

Los activos y pasivos al 31 de diciembre de 2022 y 2021, en moneda extranjera, fueron convertidos a bolivianos al
tipo de cambio oficial vigente de Bs6,86 por USD 1, para ambas fechas. De la misma manera, los saldos indexados en
Unidad de Fomento de Vivienda (UFV), fueron ajustados en funcién de la variacion del indicador vigente a esas
fechas de Bs2,37376 y Bs2,35851 por UFV 1, respectivamente.

b) Inversiones bursatiles en valores e instrumentos representativos de deuda

Las inversiones se valtian de acuerdo con lo establecido en la Recopilacion de Normas para el Mercado de Valores en
su Titulo 1, Libro 8, Seccion 1 “Metodologia de Valoracion para las Entidades Supervisadas por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero”, segtn lo siguiente:

i) Valores de Renta Fija

En el caso de valores de renta fija, cuando se adquiere cualquier valor en mercados primarios o secundarios, y hasta
que no se registren otras transacciones con valores similares en los mercados bursatiles y otros autorizados, y no
existe un hecho de mercado vigente en el “Histérico de Hechos de Mercado (HHM)” de acuerdo con lo descrito en
la Metodologia de la Recopilacién de Normas para el Mercado de Valores mencionada anteriormente, la tasa de
rendimiento relevante serd la tasa de adquisicion de dicho valor.

La informacion de la Tasa de Rendimiento Relevante, de acuerdo con los criterios de la Metodologia de Valoracion
debe ser comunicada diariamente por las bolsas de valores autorizadas en Bolivia a las entidades supervisadas por
la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, involucradas en los procesos de valoracion, luego del Ultimo
ruedo de Bolsa, antes de finalizar el dia, de acuerdo con lo que determine la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero.

En el evento que uno o mas valores de un mismo cédigo de valoracion sean transados en los mercados bursatiles
autorizados en un dia determinado, y que la suma total de dichas transacciones supere el monto minimo determina-
do por cada cddigo de valoracién, todos los demas valores de ese mismo cddigo deberan ser valorados utilizando la
Tasa Promedio Ponderada de las transacciones efectuadas.

En este caso, la tasa de rendimiento relevante debe ser comunicada diariamente por las bolsas de valores
autorizadas en Bolivia a las entidades supervisadas por la Autoridad de Supervisién de Sistema Financiero, involucra-
das en los procesos de valoracion.

En el evento que en un dia determinado no se transe ningun valor de un mismo cddigo de valoracion, o las
transacciones realizadas no superen el monto minimo de negociacién necesario, el precio del dia de estos valores se
determina utilizando como tasa de rendimiento relevante la tasa vigente en el “Histdrico de Hechos de Mercado”.

Cuando no existe Tasa de Rendimiento Relevante en el Histérico de Hechos de Mercado para un determinado Cédigo
de Valoracion, el precio de los valores se determina utilizando la Ultima Tasa de Rendimiento vigente para el valor,
hasta que exista un hecho de mercado relevante.

i) Valores emitidos por el banco Central de Bolivia o el Tesoro General de la Nacién

Los valores emitidos por el Banco Central de Bolivia o el Tesoro General de la Nacidn, son valuados en base a tasas
de rendimiento promedio ponderadas de la dltima subasta del Banco Central de Bolivia, en caso de no existir tasas
de mercado relevantes de la Bolsa de Valores.

iii) Inversiones en el extranjero

Para los Fondos que administra la Sociedad el criterio es de acuerdo con lo establecido con la Metodologia de
Valoracién contenida en el anexo del Titulo |, Libro 8° de la Recopilacion de Normas para el Mercado de Valores de
ASFI, los valores con cupones cuyo precio se expresa como porcentaje del valor par, de acuerdo con la informacion
proporcionada por las agencias informativas, se debera tomar en cuenta el siguiente procedimiento en su valoracion
con el objeto de obtener la tasa interna de retorno de valoracion.



NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

A partir del precio BID, precio de compra se debe calcular el valor Par Nacional, el cual corresponde al valor par
extranjero mas los intereses devengados y no pagados. De acuerdo con la siguiente formula:

(%VPE + %IDNP)
(100 + %IDNP)

% VPN = * 100

Dénde:

%VPN = Porcentaje del valor par nacional.

%VPE = Precio BID o valor par extranjero (en porcentaje).
%IDNP = Intereses devengados no pagados (en porcentaje).

Para el caso de los valores que se expresen como porcentaje del valor par extranjero, el valor econémico o el valor
presente del instrumento correspondera a la multiplicacion del capital o principal por el valor Par Nacional. Para la
estimacion de la tasa interna de retorno de valoracion se debe considerar el valor presente obtenido, mediante el
cual se calculard a través de iteraciones de la TIR correspondiente.

El valor econdmico o el valor presente de un instrumento, correspondera a la sumatoria de los flujos futuros netos
de caja descontados a la TIR relevante.

c) Inversiones bursatiles en valores representativos de derecho patrimonial

Las inversiones bursétiles en valores de renta variable corresponden a inversiones en fondos de inversion valuados
en funcion al valor de cuota de dichos fondos de inversién al cierre de cada ejercicio.

d) Documentos y cuentas pendientes de cobro

Las cuentas pendientes de cobro representan derechos de la Sociedad frente a terceros. Estas cuentas se encuentran
valuadas a su valor neto de realizacion estimado y de acuerdo con lo establecido en el Manual Unico de Cuentas
sobre las partidas registradas en este rubro, se efectia una evaluaciéon mensual de su cobrabilidad constituyendo
previsiones en base a su tiempo de permanencia.

La prevision por incobrabilidad se calcula aplicando un porcentaje de prevision en funcién de la antigiiedad de las
cuentas por cobrar de acuerdo con lo siguiente:

Tiempo Transcurrido Prevision Requerida

90 dias 25%
180 dias 50%
270 dias 75%
330 dias 100%

e) Inversiones permanentes

Las operaciones en inversiones permanentes en los Fondos que administra la Sociedad corresponde a:

- Titulos de oferta publica en bonos bancarios bursatiles cuyo plazo es mayor a un afio y se registran y valorizan de
acuerdo con lo establecido en la “Metodologia de Valoracion” para las entidades supervisadas por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero detallada en el Titulo |, Libro 8° de la Recopilaciéon de Normas para el Mercado de
Valores, tal como lo establece los Reglamentos Internos de los Fondos (K12 FIC y CAP FIC).

- Titulos sin oferta publica cuyo plazo econémico es mayor a un afio y se registran y valorizan de acuerdo a lo
establecido en el articulo 46 del Reglamento Interno del Fondo. Corresponden a Bonos Opcionalmente Convertibles
en Acciones (BOCAS) e Inversiones en Acciones Preferidas, de acuerdo al valor de adquisicion (valor nominal) del
titulo mas el dividendo preferente por cobrar (K12 FIC).

f) Gastos pagados por anticipado

Los gastos pagados por anticipado corresponden a los importes pagados por anticipado por la adquisicion de
servicios.

g) Activos de uso restringido

Los activos de uso restringido corresponden a inversiones que tienen limitada su negociacién o disposicion por
encontrarse en calidad de garantia.

h) Activo Fijo
Los activos fijos estan valuados a su costo de adquisicion. La depreciacion es calculada por el método de linea recta
aplicando tasas anuales suficientes para extinguir los valores al final de la vida Util estimada. Dichos bienes, en su

conjunto, no superan su valor de mercado.

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienda la vida util de los bienes son cargados a
los resultados del ejercicio en el que se incurra.

i) Activos intangibles
Los activos intangibles estan compuestos por los programas y licencias de computacion, las cuales estan valuados a
su costo de adquisicién, menos la correspondiente depreciacion acumulada, que es calculada por el método de la
linea recta aplicando tasas de depreciacion anuales suficientes para extinguir los valores al final de la vida util.

j) Otros activos

Registra el material de escritorio y papeleria adquirido por Marca Verde SAFI S.A., los cuales se valtian a su valor de
costo.

k) Provision para indemnizaciones al personal

La provision para indemnizaciones se constituye para todo el personal por el total del pasivo, contingente o cierto,
devengado al cierre de cada ejercicio. De acuerdo con disposiciones legales vigentes, al transcurrir los 90 dias de
antigliedad en su empleo, el personal ya es acreedor a la indemnizacion, equivalente a un mes de sueldo por afio de
servicio y/o el equivalente a duodécimas de un sueldo por un periodo menor a un afio de servicio.

1) Patrimonio Neto, reserva legal y resultados acumulados
El patrimonio de la Sociedad se registra a valores histéricos, es decir que no fueron reexpresados por inflacion a

partir del 1° de enero de 2009, en cumplimiento a la Resolucion Administrativa SPVS-IS-N° 087/2009 de fecha 25 de
febrero de 2009, emitida por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
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m) Resultado del ejercicio

La Sociedad determina los resultados del ejercicio de acuerdo con lo dispuesto en la Resolucién Administrativa
SPVS-IS/N° 087/2009 del 25 de febrero de 2009, emitida por la autoridad de Supervisién del sistema financiero
(ASFI), la cual determina que los rubros no monetarios se registren a valores histdricos, por lo que a partir del 1° de
enero de 2009, no fueron re expresados por inflacién. Por lo que son expresados a valores histéricos y registrados
por el método contable de devengado.

n) Cuentas de Registro

Corresponde a Depdsitos a Plazo Fijo y Cuotas de Participacion de propiedad de la Sociedad que se encuentran
registrados a su valor nominal.

o) Patrimonios auténomos en administracion

Las operaciones correspondientes a los patrimonios auténomos denominado K12 Fondo de Inversion Cerrado y CAP
Fondo de Inversién Cerrado, administrados por la Sociedad, son registradas en cuentas de orden a los valores netos
al cierre del ejercicio. Las inversiones que realizan los Fondos se valtian de acuerdo con los criterios de las notas 2.3
b)y2.3e).

p) Ingresos operacionales

Los ingresos corresponden a las comisiones por la administracion de fondos de inversion, los mismos son contabiliza-
dos por el método de devengado.

q) Gastos operacionales

Los gastos operacionales corresponden a cargos en los cuales se incurrié en el ejercicio, en la administracion de los
fondos de inversion como ser comisiones por operaciones bursétiles pagadas a los intermediarios y otros cargos que
estén directamente relacionados con la administracion de los fondos de inversién administrados y se registran por el
método de devengado.

r) Ingresos financieros

Los ingresos financieros corresponden a los ingresos obtenidos por los rendimientos de inversiones en valores y
ganancia por valuacion de la cartera de inversiones a precios de mercado. Estos ingresos se registran por el método
de devengado.

s) Gastos financieros

Los gastos financieros corresponden a pérdidas por valuacion de titulos a precios de mercado. Estos gastos son
contabilizados por el método de devengado sobre las operaciones vigentes.

t) Gastos de Administracion

Los gastos administrativos corresponden a remuneraciones al personal, gastos de comercializacién, depreciacion y
desvalorizacion de activos fijos, asi como la amortizacion de gastos diferidos y otros gastos administrativos, los cuales
son contabilizados por el método de devengado.

u) Impuestos a las utilidades de las empresas (IUE)

Marca Verde Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A. en lo que respecta al Impuesto a las Utilidades de
las Empresas, esta sujeta al régimen tributario establecido en la Ley N2 843 (texto ordenado en 2005) y los Decretos
Supremos N2 24051 de 29 de junio de 1995 y N2 29387 del 19 de diciembre de 2007. La alicuota de impuesto es del
25% sobre la utilidad tributaria determinada y es liquidado y pagado en ejercicios anuales y considerado como pago
a cuenta del Impuesto a las Transacciones (IT), hasta la presentacién de la liquidacién del IUE correspondiente al
ejercicio siguiente.

Mediante Ley N2 169 de 9 de septiembre de 2011, a partir de la gestion 2011, se modificé la Ley N© 843 y D.S.24051,
siendo los principales cambios los siguientes:

e Establecimiento del limite de tres afios para deducir las pérdidas tributarias obtenidas de las utilidades
gravadas que se obtengan en las gestiones siguientes.
e Eliminacion de la actualizacién de dichas pérdidas tributarias susceptibles a compensacion.

v) Alicuota adicional al impuesto a las utilidades de las empresas (AA-IUE)

De acuerdo con la Ley N°1356 y mediante D.S. 4646, en su Disposicion Adicional Cuarta se modifico el Articulo 2 del
Decreto Supremo N° 3005, de 30 de noviembre de 2016, Reglamento para la Aplicacion de la Alicuota Adicional del
Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas Financiero- AA-IUE Financiero, con el siguiente texto:

Los sujetos alcanzados por la AA-IUE Financiero son las Entidades de Intermediacion Financiera, Empresas de
Arrendamiento Financiero, Alimacenes Generales de Depdsito, Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion-
SAFls, Agencias de Bolsa y Sociedades de Titularizacién reguladas por la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero- ASFI, Entidades Aseguradoras y Reaseguradoras reguladas por la Autoridad de Fiscalizacion y Control de
Pensiones y Seguros- APS, de acuerdo a lo establecido en el Articulo 51 ter. de la Ley N° 843 (Texto Ordenado
vigente). Por lo cual, Marca Verde Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A. es alcanzada por este
impuesto.

NOTA 3 - CAMBIOS DE POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES
Al 31 de diciembre de 2022, no existieron cambios en las politicas y practicas contables respecto a la gestion 2021.
NOTA 4 - COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

a) Disponible

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:

2022 2021
Bs Bs
Cuenta corriente en moneda nacional 2.042.838 249.266
Cuenta corriente en moneda extranjera 27.957 63.487
Otros depdsitos a la vista (1) 475.439 613.350
2.546.234 926.103

(1) Corresbonden a cuentas de liauidez en bancos de inversion aue la sociedad mantiene en el exterior.
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b) Inversiones bursatiles en valores e instrumentos representativos de deuda

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:

2022 2021
Bs Bs
Valores e instrumentos emitidos en el extranjero (1) 5.747.685 -
5.747.685 -

(1) Corresponden a letras del tesoro americano.

c) Inversiones bursatiles en valores de representativos de derecho patrimonial

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:

2022 2021
Bs Bs
Cuotas de participacion en fondos de inversion nacionales - 188.374
- 188.374
d) Documentos y cuentas pendientes de cobro
La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:
2022 2021
Bs Bs
Comisiones y servicios por cobrar 225.480 187.209
Fondos de inversién — Comisiones por éxito (1) 1.441.770 1.441.770
Cuentas pendientes de cobro al personal 11.920 500
Cuentas por cobrar accionistas - 2.070.805
Otros deudores 47.030 47.031
Prew_swn por incobrabilidad de documentos y cuentas (1.441.770) (1.441.770)
pendientes de cobro (2)
284.430 2.305.545

(1) Corresponde a la comisién de éxito devengada del fondo K12 de acuerdo con lo establecido en el articulo 53 del

Reglamento Interno del fondo.

(2) Se aplicd la prevision de incobrabilidad, tomando en cuenta el andlisis de escenarios elaborado por la Unidad de
Gestion Integral de Riesgos, Informe Nro. 05/2021, Informe que fue de conocimiento del Directorio de la sociedad.

e) Impuestos por recuperar

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:

2022 2021
Bs Bs
Pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones (IT) 570.560 611.355
570.560 611.355
f) Gastos pagados por anticipado
La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:
2022 2021
Bs Bs
Seguros contratados 206.089 154.494
Arriendos anticipados 280 287
Otros gastos anticipados (1) 63.568 70.717
269.937 225.498
(1) Compra de bienes y servicios, suscripciones, cuota de participacion y apertura de cuenta matriz EDV.
g) Activos de uso restringido
La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:
2022 2021
Activos restringidos en bolivianos:
Valores en Garantia Cuotas de Participacion en Fondos
Nacionales 2.400.860 -
Activos restringidos en délares:
Valores en Garantia emitidos por Emp. Financieras — DPF () 1.529.406 4.120.096
3.930.266 4.120.096
(1) Durante la gestion 2022, Unicamente se realizaron inversiones en Depdsitos a Plazo Fijo en ddlares
americanos, utilizados para constituir garantias.
h) Documentos por cobrar largo plazo
La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:
2022 2021
Bs Bs
Documentos por cobrar largo plazo 11.083 25.150
11.083 25.150
i) Activo fijo
La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:
Depreciaciones
__ Valores originales acumuladas Valores netos
2022 2021 2022 2021 2022 2021
Bs Bs Bs Bs Bs Bs
Mobiliarios y enseres 5.952 18.295 (4.257) (15.541) 1.695 2754
Equipo e instalaciones 19.750 21.695 (9.552) (8.955) 10.198 12.740
Equipo de computacion 148.638 127.092 (82.533) (61.046) 66.105 66.046
Mob. y enseres fuera de uso - 6.525 - .358, - 167
174.340 173.607 (96.342) (91.900) 77.998 81.707

La depreciacién del activo fijo, cargada a los resultados de los periodos terminados al 31 de diciembre de 2022y 2021,

alcanza a Bs 39.003 y Bs 40.478 respectivamente.
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j) Activo intangible

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:
2022

2021

Bs
Valor original de programas y licencias de computacion 44510
Amortizacion de programas y licencias de computacion (11.126)

Bs
14.830
(14.207)

33.384

623

La amortizacion de los programas y licencias de computacion, cargada a los resultados de los periodos terminados

al 31 de diciembre de 2022 y 2021, alcanza a Bs11.744 y Bs5.818 respectivamente.
k) Otros activos

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:

2022 2021
Bs Bs
Bienes diversos 8.467 5.542
8.467 5.542
1) Documentos y cuentas por pagar a corto plazo
La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:
2022 2021
Bs Bs
Aportes por pagar Administradoras de Fondos de Pensiones 17.134 17.825
Aportes por pagar Fondo Nacional de Vivienda Social 1.958 2.037
Aportes por pagar Caja de Salud 7.955 10.185
Compras de bienes y servicios pendientes de pago - 11.756
Tasas de regulacion por pagar ASFI 19.986 20.266
47.033 62.069
m) Impuestos por pagar
La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:
2022 2021
Bs Bs
Retenciones de impuestos por pagar 166.494 169.639
Débito fiscal 142.215 139.067
IUE por pagar - 2.158.790
Otros impuestos - 1.665
Provisién IUE 1.579.710 -
1.888.419 2.469.161
n) Provisiones
La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es la siguiente:
2022 2021
Bs Bs
Corto plazo:
Provisién de primas y aguinaldos 102.638 196.361
Otras provisiones 27.083 30.287
129.721 226.648
Largo plazo:
Provision para beneficios sociales 321.839 244.823
321.839 244.823
o) Ingresos y gastos operacionales
La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:
2022 2021
Bs Bs
Ingresos operacionales:
Ingresos por administracion y custodia de cartera Agroperativo - 1.533.076
Ingresos por administracion y custodia de cartera K12 FIC 4.988.634 6.960.873
Ingresos por administracién y custodia de cartera CAP FIC 6.754.154 4.998.682
11.742.788 13.492.631
Gastos operacionales:
Gastos por administracién y custodia (32.853) (28.789)
(32.853) (28.789)
p) Ingresos y gastos financieros
La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:
2022 2021
Bs Bs
Ingresos financieros:
Rendimientos por inversiones bursatiles en valores de deuda 53.329 45.859
Ganancia valoracion de cartera de Inversiones Bursétiles 245.992 16.029
Otros ingresos financieros 5.630 90
304.951 61.978
Gastos financieros:
Perdidas por valoracién de cartera de inversion (263.877) (18.659)
Otros Cargos Financieros (8.278) (1.733)
(272.155) (20.392)
q) Ingresos y gastos no operacionales
La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:
2022 2021
Bs Bs
Ingresos por inversiones sin oferta publica 3 3
Ingresos extraordinarios 23.125 39.911
Ingresos de gestiones anteriores 2.684 28.036
25.812 67.950
Gastos de gestiones anteriores (70.272) -

(70.272)
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r) Impuesto sobre las utilidades

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:

2022 2021
Bs Bs

Impuesto sobre las utilidades de la empresa (mantenimiento de
valor e interés) (18.694) -
(18.694) =

s) Cargos por incobrabilidad

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:

2022 2021
Bs Bs
Perdida por incobrabilidad de documentos y cuentas pendientes
de cobro - (1.441.770)
: (1.441.770)

t) Gastos de administracion

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:

2022 2021

Bs Bs
Gastos de personal 2.652.242 2.746.488
Gastos de comercializacion 1.915 2.881
Depreciacién y desvalorizacion de activo 50.747 46.296
Servicio de computacion 293.924 329.093
Servicio de seguridad 2.088 2.088
Asesoria legal externa 278.400 286.367
Auditoria externa 48.593 44.664
Honorarios profesionales y técnicos 39.662 190.006
Otros servicios contratados 4.811.109 3.470.367
Seguros 195.971 216.726
Comunicacion y traslados 119.638 142.299
Mantenimiento y reparaciones 45.044 35.156
Impuestos 424112 476.817
Gastos notariales y judiciales 13.603 16.084
Alquileres 112.596 112.615
Papeleria, atiles y material de servicio 35.317 46.870
Suscripciones y afiliaciones 54.853 68.668
Gastos de representacion 949 -
Tasas de regulacion ASFI 259.587 309.998
Mantenimiento en cuenta BBV 126.941 164.126
Gastos por servicios bancarios 43.717 37.132
Otras multas y sanciones 741 -
Diferencia por redondeo de decimales 183 17
Gastos de administracion diversos 256.136 286.377
Gastos no deducibles 29.441 24.635
IVA no deducible 2624 2.135

(9.900.133) (9.057.905)

u) Abonos y cargos por diferencia de cambio y mantenimiento de valor

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:

2022 2021
Bs Bs
Abono por diferencia de cambio, mantenimiento de valor 24.529 1.196
Cargo por diferencia de cambio, mantenimiento de valor (4.340) (10.154)
20.189 (8.958)

NOTA 5 — CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el capital autorizado de la Sociedad es de Bs 2.780.000 y el capital pagado es de
Bs 2.745.300 dividido en 27.453 acciones ordinarias nominativas a un valor nominal de Bs 100 por cada una.

El valor patrimonial proporcional de cada accion al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es de Bs 404,07 y Bs 199,88
respectivamente.

NOTA 6 - APORTES NO CAPITALIZADOS

En fecha 21 de noviembre de 2022, la Sociedad presento la solicitud de Autorizacién de Incremento de Capital Social
ante la ASFI (CITE: MVSAFI/0885/2022). El aporte no capitalizado al 31 de diciembre de 2022 es de Bs 6.174.000
respectivamente.

NOTA 7 - RESERVA LEGAL

De acuerdo con normas vigentes y los estatutos de la Sociedad, debe destinarse una suma no inferior al 5% de las
utilidades liquidas y realizadas de cada ejercicio al Fondo de Reserva legal, hasta alcanzar el 50% del capital pagado.
La reserva legal al 31 de diciembre de 2022 y 2021 es de Bs 1.217.922 y Bs 1.152.747 respectivamente.

NOTA 8 — CUENTAS DE REGISTRO

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es la siguiente:

2022 2021
Bs Bs
Custodia de valores e instrumentos bursétiles de la entidad 3.738.700 4.260.060
3.738.700 4.260.060

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, los saldos se encuentran constituidos de acuerdo con el siguiente cuadro:

Titulo y Moneda Monto Detalle
Bs
DPF USD 1.509.200

Valores constituidos como garantia para la emisién de pdlizas de funcionamiento
y buena ejecucion a favor de la ASFI. Registrados a valor nominal.
Inversiones bursatiles en valores de renta variable que corresponden a Cuotas

. i de Inversién en Fondos Cerrados.

Total 3.738.700
NOTA 9 - POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2022 y 2021, expresados en bolivianos, incluyen el equivalente de
saldos en ddlares estadounidenses que representan una posicion neta activa, segun se detalla a continuacion:
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2022 2021
Bs Bs

Activo:
Disponible 503.396 676.837
Inversiones bursatiles en valores e instrumentos representativos
de deuda 5.747.685 -
Documentos y cuentas pendientes de cobro 129.398 1.549.645
Valores en garantia 1.529.406 4.120.096
Total Activo 7.909.885 6.346.578
Pasivo:
Documentos por pagar - -
Total Pasivo - -
Posicién neta activa 7.909.885 6.346.578

Los activos y pasivos en moneda extranjera han sido convertidos a bolivianos al tipo de cambio oficial vigente al 31 de
diciembre de 2022 y 2021, de Bs6,86 por USD 1.

NOTA 10 - CUENTAS DE ORDEN

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la composicién es la siguiente:

2022 2021
Detalle K12 CAP
FIC FIC Total Total
Bs Bs Bs Bs
Disponible 1.992.184 3.128.053 5.120.236 20.062.079
i 4 en valores e ir
representativos de deuda 352.747.131 273.800.711 626.547.842 659.102.449
Inversiones en operaciones de reporto - - 525.749
Inversiones atiles en valores ivos de
derecho patrimonial 125.655.130 125.655.130 107.767.340
Inversiones a corto plazo en valores sin oferta publica
Inversiones permanentes 219.204.608 191.372.779 410.577.387 398.147.239
Documentos y cuentas pendientes de cobro - - 525.484
Gastos pagados por anticipado 24.284 13.72i .01 .430
Total activos 573.968.207 593.970.40 1.167.938.60 1.186.166.771
Gastos 97.676.680 126.517.. 224.194.49( 3.367
Total gastos 97.676.680 126.517.. 224.194.49( 3.367
Total cuentas de orden deudoras 671.644.887 720.488.217 1.392. 04 1. 5.137
2022 2021
Detalle K12 CAP
FIC FIC Total Total
Bs Bs Bs Bs
Obligaciones por a corto plazo - - 525.484
Comisiones por pagar 129.398 96.082 225.480 187.209
Otras provisiones — Auditoria externa 4.766 4.477 9.243 17.150
Documentos y cuentas por pagar a largo plazo 1.381.888 - 1.381.888 1.381.888
Total pasivo 1.516.052 100.569 1.616.621 2.111.731
Patrimonio neto
Aportes en cuotas de participacion 578.744.878 605.310.162 1.184.055.040 1.172.914.280
Total patrimonio neto 578.744.878 605.310.162 1.184.055.040 1.172.914.280
Ingresos 91.383.957 115.077.496 206.461.453 173.659.126
Total Ingresos 115.077.496 206.461.453 173.659.126
Total cuentas de orden acreedoras 720.488.217 1.392.133.104 1.348.685.137

Los Fondos de Inversion K12 y CAP, son productos de inversion ofrecidos por la Sociedad que permiten, tanto a
personas naturales y/o juridicas, participar de patrimonios auténomos los cuales son invertidos en un conjunto de
instrumentos financieros de acuerdo con una politica establecida en su Reglamento Interno orientada a la
optimizacion de la rentabilidad de los valores sin descuidar la diversificacion del riesgo de la inversion.

NOTA 11 - RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Durante las gestiones 2022 y 2021, no se registraron resultados extraordinarios, excepto por el importe detallado en
la Nota 4.q.

NOTA 12 - BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA

Los bienes de disponibilidad restringida al 31 de diciembre de 2022 y 2021, corresponden a Depdsitos a Plazo Fijo y
Cuotas de Participacion en Fondos Cerrados pignorados en garantia a favor de una aseguradora para la emisién de
Polizas de Caucion, con el fin de cumplir con lo establecido en la normativa vigente respecto a la garantia de
funcionamiento y buena ejecucion a favor de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI).

NOTA 13 — PARTICIPACION EN OTRAS SOCIEDADES

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la Sociedad no tiene participaciones en otras sociedades.

NOTA 14 - RESTRICCIONES PARA LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la Sociedad no tiene restricciones para la distribucion de utilidades.

NOTA 15 - OPERACIONES CON SOCIEDADES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre de 2022, la Sociedad mantiene contratos con empresas relacionadas por servicios de
asesoramiento financiero empresarial, asistencia técnica especializada, asesoramiento integral en la estructuracion,
constitucion y comercializacion de fondos cerrados, asi como asesoramiento técnico especializado, habiendo
registrado gastos por el monto de Bs 4.163.809.- y quedando pendiente de pago para la gestion 2023 Bs 1.958.-

NOTA 16 — CONTINGENCIAS

No existen contingencias probables significativas de ninguna naturaleza, mas alld de las registradas contablemente,
que pudieran resultar en pasivos o pérdidas para la Sociedad al 31 de diciembre de 2022 y 2021.

NOTA 17 - HECHOS POSTERIORES

No se han producido con posterioridad al 31 de diciembre de 2022, hechos o circunstancias que afecten en forma
significativa los presentes estados financieros.
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