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La Paz, marzo de 2026

Estimados Accionistas:

Hemos terminado la gestión 2025 con un resultado superior al estimado a comienzos 
de año. Esto debido a las inversiones que se realizaron en Unidad de Fomento a la 
Vivienda (UFV) y a la coyuntura de la inflación generando mayor rentabilidad en el 
mercado local.

El año 2025 presentó desafíos importantes para la gestión de inversiones, en particular 
debido al incremento de las tasas por parte del gobierno a través de los emisores: 
Banco Central de Bolivia y Tesoro General de la Nación, así como el Decreto Supremo 
5403 de 23 de mayo de 2025 donde se incrementaron las tasas máximas para 
empresas medianas y grandes del sector productivo. Frente a este nuevo escenario, 
implementamos una estrategia de adaptación que permitió optimizar los portafolios 
sin comprometer el rendimiento de los Fondos de Inversión.

Gracias a una gestión eficiente y una adecuada selección de activos, logramos 
redirigir las inversiones hacia valores de oferta pública en condiciones atractivas y 
alineadas con nuestro perfil de riesgo, cumpliendo con el objeto de cada Fondo de 
Inversión.  Adicionalmente, se realizó el ajuste en las inversiones en valores sin oferta 
pública que se adecuaron a la nueva tasa del sector productivo a partir de mayo 
de 2025. Esta estrategia nos permitió mantener la solidez y el crecimiento de los 
portafolios, asegurando resultados positivos a pesar del nuevo marco normativo.

En un contexto internacional marcado por tasas de interés bajas y ajustes en la 
valoración de activos, nuestras decisiones de inversión priorizaron la estabilidad y el 
desempeño sostenible de los Fondos de Inversión.

A nivel nacional, el sistema financiero continuó enfrentando desafíos relacionados 
con la disponibilidad de divisas, lo que generó un entorno de mayor cautela en los 
mercados además de contar en toda la gestión una mayor adjudicación de valores 
en UFV del Banco Central de Bolivia y de Entidades de Intermediación Financiera por 

1. Carta del Presidente del Directorio
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parte de los inversionistas.  Sin embargo, nuestra estrategia de inversión se mantuvo 
firme, asegurando la continuidad en la generación de valor para los Participantes.

En cuanto al desempeño de los Fondos de Inversión administrados:

K12 FIC, fondo de inversión colocado en enero de 2014, cuenta con un portafolio de 
USD 100.42 millones al 31 de diciembre de 2025, propiedad de tres Participantes.  
El rendimiento anualizado al 31 de diciembre de 2025 asciende a 6.26%, con un 
decremento respecto al año anterior debido a que en la gestión pasada hubo 
ganancias por cambio de monedas, en adecuación a la normativa vigente. El 
rendimiento del Fondo desde su creación alcanza al 41.63%.

Asimismo, y de acuerdo con sus objetivos de inversión, este Fondo ha contribuido 
significativamente al fortalecimiento del sector productivo nacional con una exposición 
del 53.17% del total de su portafolio al 31 de diciembre de 2025.  A diciembre de 
2025, AESA Ratings nos informó que el Fondo cuenta con una calificación de A1 con 
perspectiva estable. La calificación otorgada por AESA Ratings es una muestra de la 
adecuada gestión integral del Fondo.

CAP FIC, fondo de inversión colocado en octubre de 2016, al 31 de diciembre de 
2025 contaba con activos por Bs712.98 millones, invertidos fundamentalmente en 
valores de oferta pública de bancos nacionales con un 21.38%, valores soberanos y 
corporativos en el extranjero por 4.15%, valores para mantener o mejorar el capital 
regulatorio de las diferentes entidades de intermediación financiera con un 74.39% 
y finalmente cuentas de liquidez por un 0.09%.  Cabe destacar que a diciembre 
de 2025 este Fondo mantiene inversiones en valores de participación de bancos 
bolivianos en 12.22% de su portafolio.  A diciembre de 2025, la calificación de riesgo 
para este Fondo, emitida por AESA Ratings, se mantuvo en AA3 con perspectiva 
estable. El rendimiento anualizado a diciembre de 2025 alcanzó el 4.77%, porcentaje 
inferior al de la gestión 2024, donde se realizaron transferencias de recursos del 
extranjero a cuentas locales en moneda nacional.  La rentabilidad acumulada de 
este Fondo desde su creación alcanza al 29.39% sobre los montos invertidos por sus 
Participantes. 

Reconocemos el apoyo decidido y la confianza de nuestros inversionistas, a quienes 
manifiesto mis más sinceros agradecimientos.
 
Por último, deseo agradecer de manera muy sincera a los accionistas, miembros del 
Directorio, Comités de Inversiones y sobre todo al personal de Marca Verde SAFI por 
el esfuerzo y dedicación permanente hacia la empresa. 

María Ángela Salgueiro Villegas de Hinojosa
Presidente del Directorio
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Investimento Sociedad de Inversiones S.A.
Nabil Javier Miguel Agramont
María Ángela Salgueiro Villegas de Hinojosa

2. Accionistas
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María Ángela Salgueiro Villegas de Hinojosa	 Presidente 
Armando Álvarez Arnal				    Vicepresidente/Director 
							       Independiente
Mariana Patricia Muñoz Collazos			   Secretaria
Edilberto Osinaga Rosado				    Vocal 
Divana Jesús Alvarado Miranda			   Síndico

3. Directorio
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María Ángela Salgueiro Villegas de Hinojosa	 Gerente General  
Sergio Wilson Ibañez Fernández			   Subgerente Operaciones
José Nicolás Batuani Larrea				    Subgerente de Inversiones/
							       Administrador Fondos de Inversión

4. Principales Ejecutivos
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Armando Álvarez Arnal				    Presidente
Carlos Hugo Melgar Saucedo			   Vicepresidente
José Nicolás Batuani Larrea				    Secretario y Administrador del 
							       Fondo 	de Inversión
Guillermo Alberto Zuazo Vélez			   Vocal

5. Comité de Inversiones K12 FIC
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Edilberto Osinaga Rosado				    Presidente 
Rainier Antonio Anslinger Amboni			   Vicepresidente
José Nicolás Batuani Larrea				    Secretario y Administrador del 	
							       Fondo 	de Inversión
María Ángela Salgueiro Villegas de Hinojosa	 Vocal

6. Comité de Inversiones CAP FIC
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Edilberto Osinaga Rosado				    Presidente 
María Ester Rojas Ecos				    Vicepresidente 
Paola Alejandra Pereira Soliz			   Secretaria

7. Comité de Auditoría
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Armando Álvarez Arnal 				    Presidente
María Ángela Salgueiro Villegas de Hinojosa	 Vicepresidente 
Funcionario Responsable ante la UIF		  Secretario 

8. Comité de Cumplimiento de Legitimación de Ganancias 
Ilícitas, Financiamiento del Terrorismo y Financiamiento de la 
Proliferación de Armas de Destrucción Masiva
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Armando Alvarez Arnal				    Presidente
María Ángela Salgueiro Villegas de Hinojosa	 Vicepresidente
Clarivel Fabiana Ruiz Cortez				   Secretaria

9. Comité de Gestión Integral de Riesgos
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María Ángela Salgueiro Villegas de Hinojosa	 Presidente
Armando Álvarez Arnal				    Vicepresidente
Sergio Wilson Ibañez Fernández			   Secretario

10. Comité de Tecnología de la Información
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Sergio Wilson Ibañez Fernández			   Presidente
Rogers Melitón López Vargas			   Vicepresidente
Elvis Gueri Villafán Ochoa				    Secretario

11. Comité Operativo de Tecnología de Información
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A nivel mundial, la economía mostró una resiliencia notable frente a la incertidumbre, 
aunque consolidó una estabilización en tasas de crecimiento históricamente bajas. 
Según el Banco Mundial, el crecimiento global se estimó en 2.7% para 2025. Sin 
embargo, mientras algunas economías avanzadas mantuvieron su dinamismo 
impulsadas por la inversión sostenida en tecnología e inteligencia artificial, las 
economías emergentes y en desarrollo continuaron enfrentando el panorama de 
crecimiento a largo plazo más débil de las últimas décadas. 

Estimaciones y proyecciones del PIB mundial (%)

* Datos estimados
** Datos proyectados

Fuente: Banco Mundial / Elaboración: Marca Verde SAFI S.A.
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Este entorno estuvo fuertemente condicionado por la política monetaria global. 
Aunque la inflación general mostró señales de moderación respecto a años previos, la 
persistencia de tasas de interés elevadas por parte de los principales bancos centrales 
mantuvo las condiciones financieras sumamente restrictivas. Esto limitó el flujo de 
capitales hacia mercados emergentes e incrementó los costos de financiamiento a 
nivel global.

Tensiones Geopolíticas y Comercio Internacional

La mayor incertidumbre comercial y el endurecimiento de medidas arancelarias 
en economías relevantes elevó la volatilidad en cadenas de suministro y comercio 
internacional, incentivando estrategias como nearshoring (trasladar la producción 
a países cercanos geográficamente para reducir costes y tiempos de envío) y 
friendshoring (reubicar cadenas de suministro en países aliados geopolíticamente 
para minimizar riesgos y garantizar estabilidad), donde el capital global fluyó 
exclusivamente hacia naciones aliadas, penalizando a las economías emergentes no 
alineadas. Para Sudamérica, este escenario de alta fricción forzó un rebalanceo. 

Desempeño Económico en América Latina

En el contexto latinoamericano, la región experimentó un crecimiento económico 
estimado en un 2.4% para el año 2025, de acuerdo con el Balance Preliminar de 
las Economías de América Latina y el Caribe publicado por la CEPAL y en un 2.7% 
de acuerdo con el Banco Mundial. Este desempeño continuó reflejando la tendencia 
observada en años previos, confirmando que la región enfrenta una baja capacidad 
para crecer. La informalidad laboral, la inseguridad ciudadana y la necesidad de 
implementar políticas públicas orientadas a diversificar la matriz productiva hacia 
sectores más dinámicos, permanecieron como desafíos estructurales que limitaron el 
potencial de desarrollo sostenible y frenaron la inversión en la región.

Sin embargo, el desempeño fue altamente diverso y algunos países destacaron por 
dinámicas particulares. Un ejemplo excepcional es Guyana, que logró una notable 
expansión económica impulsada por el continuo auge de su sector petrolero. 
Asimismo, economías como Argentina iniciaron procesos de recuperación tras 
implementar medidas de estabilización y correcciones macroeconómicas profundas. 
Por otro lado, Bolivia mostró un deterioro macroeconómico significativo en 2025, en 
contraste con economías de la región que registraron trayectorias de recuperación o 
mayor dinamismo.
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Crecimiento Económico

En 2025, Bolivia experimentó una drástica contracción, reflejando un deterioro en los 
motores tradicionales de crecimiento y mayores choques internos. A nivel oficial local, 
los datos del Instituto Nacional de Estadística (INE) revelaron que, al tercer trimestre 
de 2025, el Producto Interno Bruto (PIB) registró una caída acumulada del -1.63%. 
Esta contracción interna se explica, en gran medida, por un entorno sociopolítico 
altamente volátil, marcado por bloqueos que interrumpieron severamente la cadena 
productiva y logística a nivel nacional.

Esta tendencia local va en línea con las estimaciones de organismos multilaterales 
como el Banco Mundial, que proyectaron que la gestión cerraría con una contracción 
anual cercana al -0.5%. La escasez persistente de divisas internacionales y las 
dificultades en el abastecimiento regular de combustibles paralizaron operaciones 
clave, encareciendo fuertemente los costos de producción y limitando la capacidad 
de recuperación en el último trimestre del año.

Fuente: Instituto Nacional de Estadísticas (INE) / Elaboración: Marca Verde SAFI S.A.

Contribución al crecimiento global

*Datos preliminares al tercer trimestre de 2025

13. Análisis de la Economía Boliviana en 2025
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Inflación

El entorno de precios en Bolivia durante 2025 experimentó un deterioro severo e 
inédito en la historia económica reciente del país, imponiendo retos significativos 
para la preservación del valor del capital. Según los datos oficiales emitidos por el 
Instituto Nacional de Estadística (INE), el Índice de Precios al Consumidor (IPC) cerró la 
gestión con una variación porcentual acumulada del 20.40%. 

Este repunte inflacionario de dos dígitos no fue un evento aislado, sino el resultado 
de choques cambiarios y logísticos. En primer lugar, la escasez crítica de liquidez 
en dólares dentro de las Reservas Internacionales Netas (RIN) administradas por 
el Banco Central de Bolivia (BCB) obligó a gran parte del aparato productivo y 
comercial a adquirir divisas en el mercado paralelo. Esta depreciación de la moneda 
local encareció los costos de internación de insumos, generando un fuerte efecto de 
“inflación importada” que asimiló toda la cadena productiva.

En segundo lugar, a nivel de consumo interno, los desgloses del INE evidencian que las 
divisiones con mayor incidencia en este encarecimiento fueron Transporte y Alimentos 
y Bebidas. El desabastecimiento irregular de combustibles y los prolongados bloqueos 
de carreteras registrados durante la gestión rompieron las cadenas de suministro 
nacionales. Esta crisis logística elevó drásticamente los costos de flete, recargo que 
fue trasladado de manera directa al consumidor final en los productos de la canasta 
básica.

Sin embargo, es fundamental destacar la diferencia con las estimaciones de organismos 
multilaterales. El Banco Mundial, en su cuadro de proyecciones macroeconómicas, 
estimó que la presión inflacionaria real alcanzaría un 30% a finales de diciembre 
2025. Esta brecha entre el indicador oficial y las estimaciones internacionales refleja 
la complejidad del entorno local.

Reservas internacionales y políticas cambiarias

Durante la gestión 2025, el comportamiento de las Reservas Internacionales Netas 
(RIN) mostró una dinámica compleja y contra intuitiva. Según los reportes oficiales 
del Banco Central de Bolivia (BCB), las RIN registraron una recuperación nominal 
sostenida, cerrando el año con un saldo preliminar de USD 3,713 millones (superando 
los USD 3,227 millones ya consolidados en el informe oficial a octubre de 2025).

Sin embargo, este incremento nominal estuvo explicado casi en su totalidad por la 
revalorización histórica del precio del oro y la compra de este metal en el mercado 
interno. De hecho, el 84.37% de estas reservas se concentraron en oro, mientras que 
la porción de reservas líquidas en divisas (dólares estadounidenses) se mantuvo en 
niveles críticamente bajos, bordeando los USD 504 millones al cierre del ejercicio.
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Esta iliquidez estructural de divisas continuó generando profundas dificultades para la 
importación de bienes básicos e insumos industriales. Mientras el tipo de cambio oficial 
se sostuvo en 6.96 bolivianos por dólar, la brecha cambiaria en el mercado paralelo 
se consolidó, encareciendo los costos de producción y limitando la operatividad del 
sector privado.

A este complejo escenario se sumó la incertidumbre al ciclo electoral y la transición 
presidencial de 2025. El cambio de administración y reestructuración de las 
instituciones del Estado generaron una postura de cautela en los agentes económicos. 
Esta expectativa de transición ralentizó temporalmente la toma de decisiones de 
inversión privada y el flujo de capitales, a la espera de definiciones claras sobre las 
nuevas políticas fiscales y monetarias del gobierno entrante.

Sector hidrocarburos

El sector de los hidrocarburos, que históricamente fue la principal fuente de ingresos 
y divisas del país, profundizó su crisis estructural durante 2025, impactando en la 
balanza comercial. De acuerdo con los boletines de comercio exterior del INE, 
las exportaciones de gas natural experimentaron una drástica caída del 33% en 
comparación con la gestión anterior. Los ingresos por este concepto descendieron, 

Fuente: Banco Central de Bolivia (BCB) / Elaboración: Marca Verde SAFI S.A.

Reservas Internacionales del BCB (En millones de USD)

*Datos preliminaresFMI

DEG

Divisas

Oro

Periodo

jun-22 dic-22 jun-23 dic-23 jun-24* dic-24* jun-25* dic-25*

-

500.00

M
ill

on
es

 d
e 

U
SD

1,000.00

1,500.00

2,000.00

3,000.00

2,500.00

3,500.00

4,500.00

5,000.00

4,000.00



MEMORIA ANUAL 2025 23

Esta contracción no responde a coyunturas temporales de precios, sino a una 
caída en los volúmenes de producción originada por la declinación natural de los 
yacimientos y la falta de inversión en exploración durante las últimas dos décadas. En 
consecuencia, la capacidad del país para cumplir con los volúmenes de exportación 
hacia los mercados de Brasil y Argentina se ha visto cada vez más comprometida.

Las repercusiones de este retroceso transcendieron al ámbito comercial ya que la 
reducción de las ventas de gas ha reducido significativamente la recaudación del 
Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH) y las regalías, afectando de manera 
directa el presupuesto de los gobiernos subnacionales. Esta contracción en los 
ingresos del Estado limita la capacidad de ejecución de obras públicas y debilita uno 
de los principales motores del consumo interno en diversas regiones del país.

Sector productivo y comercio exterior

La industria manufacturera y el sector agropecuario continuaron operando bajo un 
entorno de alta fricción en 2025. El acceso a insumos importados se consolidó como 
el principal cuello de botella operativo, derivado de la persistente escasez de divisas 
en el sistema formal. De acuerdo con los reportes mensuales del INE, las importaciones 
de materias primas y bienes de capital sufrieron fuertes contracciones a lo largo 
del año (registrando, por ejemplo, caídas del 21% intermensual en septiembre), lo 
que limitó severamente la capacidad de reposición tecnológica e industrial de las 
empresas locales.

En el ámbito del comercio exterior, el desempeño fue mixto y reveló una preocupante 
pérdida de tracción en los volúmenes transados. Según datos procesados por el IBCE 
a octubre de 2025, si bien el valor de las exportaciones globales registró un leve 
crecimiento nominal del 3% (alcanzando más de USD 7,600 millones), este incremento 
estuvo explicado netamente por un efecto de precios internacionales favorables, ya 
que el volumen físico exportado experimentó una caída del 9%. En contraste positivo, 
las exportaciones no tradicionales demostraron resiliencia operativa; productos como 
la chía, joyería y derivados agrícolas alcanzaron los USD 2,838 millones, impulsando 
la balanza comercial no extractiva.

de acuerdo con el reporte de Exportaciones Según Actividad Económica del INE, de 
USD 108.68 millones en diciembre 2024 a apenas USD 68.16 millones al cierre de 
2025.
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Depósitos y estabilidad del sistema financiero

A pesar de la volatilidad del entorno macroeconómico, el sistema financiero boliviano 
demostró una notable capacidad de absorción y resiliencia operativa durante 2025. 
Según reportes de la ASFI, al 31 de diciembre 2025 los depósitos totales del público 
sumaron Bs 240,136 millones.

Este saldo refleja un crecimiento en comparación con la gestión anterior de 4.28%, 
evidenciando que el sistema logró retener la confianza de los ahorristas en un periodo 
de alta incertidumbre. Es importante destacar que una proporción significativa de 
estos recursos (alrededor del 45.6%) se mantuvo concentrada en depósitos a plazo 
fijo (DPF), lo que otorga a las entidades financieras un fondeo estable a largo plazo 
para estructurar sus operaciones sin enfrentar riesgos inminentes de liquidez.

Fuente: Banco Central de Bolivia (BCB) / Elaboración: Marca Verde SAFI S.A.

Fuente: Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero (ASFI) / Elaboración: Marca Verde SAFI S.A.
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Crédito y financiamiento productivo

La dinámica de colocación de créditos se mantuvo en terreno positivo, actuando como 
un soporte para el sostenimiento de la actividad comercial e industrial. A diciembre de 
2025, la ASFI reportó que la cartera total de créditos del sistema financiero alcanzó 
los Bs 229,576 millones, lo que representa un crecimiento del 3.2% respecto al mismo 
periodo del año anterior.

Respecto al tipo de colocación, se mostró que los microcréditos fueron el principal 
beneficiario de esta expansión crediticia, absorbiendo Bs 70,779 millones del total 
del sistema financiero, seguido de los créditos empresariales (Bs 57,199 millones) y 
los créditos de vivienda (Bs 54,702 millones). Este flujo de financiamiento fue un factor 
determinante para mitigar los choques de liquidez de las empresas, permitiéndoles 
sostener sus operaciones frente al drástico incremento de sus costos operativos y 
logísticos. 

Estabilidad financiera

A nivel de solvencia y calidad de cartera, el sistema financiero nacional conservó 
parámetros de alta solidez institucional frente a la adversidad macroeconómica. De 
acuerdo con las evaluaciones oficiales de la ASFI, el índice de morosidad se ubicó en 
un 3% a diciembre 2025, manteniéndose controlado y por debajo del promedio de 
la región (3.2%).

Para mitigar el deterioro en la capacidad de pago de los deudores originado por 
la contracción económica, las entidades financieras fortalecieron sus métricas de 
cobertura. Al cierre de diciembre, se constituyeron previsiones por Bs 9,599 millones, 
garantizando una cobertura técnica de 1.41 veces (141%) sobre la cartera en mora. 
Este colchón de seguridad permite absorber posibles deterioros sin comprometer la 
liquidez estructural del sistema. Adicionalmente, el sector evidenció una rentabilidad 
excepcional al reportar utilidades netas por Bs 3,827 millones a diciembre de 2025, 
demostrando una alta eficiencia en la gestión de márgenes financieros.

Finalmente, el indicador de solvencia más relevante, el Coeficiente de Adecuación 
Patrimonial (CAP), se situó en un 14.5% a diciembre de 2025, superando el mínimo 
regulatorio exigido por la Ley de Servicios Financieros (10%). Este excepcional 
fortalecimiento del capital regulatorio responde, en gran medida, a las políticas 
prudenciales del regulador sobre la capitalización obligatoria de utilidades en 
gestiones previas. La solidez de este indicador asegura que el sistema bancario 
cuenta con un margen patrimonial amplio para absorber choques externos y expandir 
su actividad crediticia sin comprometer la sostenibilidad a largo plazo.
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Fuente: Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero (ASFI) / Elaboración: Marca Verde SAFI S.A.

*Datos preliminares
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DESCRIPCIÓN DE LA EMPRESA

Marca Verde SAFI S.A. fue creada con el propósito de diseñar y administrar fondos 
de inversión destinados al financiamiento de empresas o proyectos relacionados a 
sectores estratégicos de la economía nacional, tales como: agroindustria, producción 
de alimentos, energía, infraestructura, salud, educación y turismo, por citar los más 
significativos. Siempre en plena sintonía con el medioambiente.

La empresa ha sido patrocinada por un grupo de profesionales ligados a la 
estructuración y supervisión de diversos proyectos de financiamiento en el mercado de 
capitales nacional y latinoamericano, cuya experiencia data de la década de los 90’s, 
junto con personas relacionadas al desarrollo de diversas iniciativas empresariales 
durante los últimos veinte años.

De esta manera, la empresa nació con la visión de juntar ambas puntas en la cadena 
de inversión; 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 inversión para el mercado de 
capitales, con rendimientos competitivos y acordes al perfil de riesgo del inversionista.

Misión

Contribuir con el desarrollo de sectores estratégicos de la economía nacional, 
mediante el diseño y la administración de Fondos de Inversión relacionados.

Visión

Creemos en la viabilidad nacional. Pensamos que a través del financiamiento de 
capital de operación e inversión para sectores estratégicos de la economía nacional 
podemos contribuir simultáneamente a generar alternativas de inversión para el 
mercado de capitales, juntamente con la creación de empleo sostenible y de calidad 
para el país.

Objetivo

Proveer soluciones financieras innovadoras para el desarrollo de sectores estratégicos 
de la economía nacional, tales como: agronegocios, producción de alimentos, energía, 
infraestructura, salud, educación y turismo, por citar los más relevantes.

Marca Verde SAFI S.A.
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SERVICIOS OFRECIDOS 

Administración de Fondos de Inversión

Consiste en la gestión y administración de patrimonios autónomos diseñados y 
comercializados por Marca Verde SAFI S.A. (Marca Verde) para inversionistas de 
diverso estilo y perfil de riesgo, en base a reglamentos previamente establecidos y 
autorizados por la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero (ASFI).

Este servicio permite que el inversionista delegue en Marca Verde la administración y 
gestión de su dinero en base a un reglamento y a través de un portafolio de inversión 
acorde a su perfil de riesgo y expectativa de rendimiento.

Marca Verde diseña y comercializa Fondos de Inversión que sirven como herramienta 
de financiamiento para sectores de interés de la Sociedad.

Estructuración de Fondos de Inversión

Consiste en el diseño de Fondos de Inversión que sirvan como herramienta de 
financiamiento de un proyecto, sector, región, industria o unidad económica. Este 
servicio involucra también la evaluación del tipo de fondo que podría ser colocado en 
el mercado, para pasar luego a la redacción del reglamento y la política de inversión 
específica del Fondo. Incluye, desde luego, la comercialización, administración y 
gestión del portafolio mientras exista el Fondo.

La utilización de Fondos de Inversión como herramienta de financiamiento de unidades 
económicas se constituye en una alternativa para aislar los riesgos característicos de 
un proyecto en una unidad con gestión y propiedad independiente.

ANÁLISIS FINANCIERO

Balance General

Al cierre del 2025 el activo total de la Sociedad ascendió a los Bs 18.21 millones. 
Dentro del activo total la mayor concentración corresponde al activo corriente, el 
crecimiento de este entre las gestiones 2024 y 2025 alcanza un 15.57% que influye 
directamente en el crecimiento del activo total.

En 2025, Marca Verde presentó un crecimiento en su activo total, que pasó de Bs 
15.72 millones a Bs 18.21 millones, reflejando un aumento del 15.82%, impulsado 
principalmente por el crecimiento del activo corriente en 15.57%. En su composición, 
el disponible disminuyó de Bs 4.09 millones a Bs 2.64 millones (-35.38%). Asimismo, se 
registró un saldo de inversiones bursátiles por Bs 6 millones, mientras que los activos 
de uso restringido aumentaron a Bs 4.48 millones, los cuales fueron utilizados para 
constituir garantías para el funcionamiento de los Fondos de Inversión administrados. 
Por otro lado, los documentos y cuentas por cobrar disminuyeron en 39.82%. 
En contraste con el 2024, el activo no corriente aumentó en 29.56%, explicado 
principalmente por mayores saldos en activo intangible y activo fijo.
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Por el lado del pasivo, éste disminuyó en un 4.74%, cerrando en Bs 3.67 millones, 
debido principalmente a una reducción en documentos y cuentas por pagar a corto 
plazo, pese al incremento de impuestos por pagar. El patrimonio neto también creció 
un 22.49%, alcanzando Bs 14.54 millones, gracias a la acumulación de resultados, 
reflejando mayor solidez financiera. En este sentido, el patrimonio representa el 
79.84% del activo total al 31 de diciembre de 2025.

En general, la Sociedad mostró un crecimiento financiero saludable, con fortalecimiento 
patrimonial y una recomposición de partidas de corto plazo en el activo, manteniendo 
una estructura financiera sólida y una menor dependencia del pasivo.

En el siguiente gráfico se muestran las principales cuentas del Balance General de la 
Sociedad:

Estado de Resultados

En 2025, Marca Verde mostró un desempeño financiero significativamente mejor en 
comparación con 2024, con un aumento de 9.91% en el margen operativo, lo que 
mejoró la rentabilidad. El margen financiero se redujo debido a una disminución de 
37.80% en ingresos financieros, a pesar de una reducción de 55.81% en los gastos 
financieros. Por otro lado, el margen no operacional se mantuvo positivo, con un 
incremento de 8.67%, lo que refleja un desempeño estable en actividades fuera del 

Elaboración: Marca Verde SAFI S.A.

Balance General - Marca Verde SAFI S.A.
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Elaboración: Marca Verde SAFI S.A.

Estado de Resultados - Marca Verde SAFI S.A.

negocio principal. La utilidad neta del ejercicio creció en 165.04%, pasando de Bs 1.57 
millones a Bs 4.16 millones, impulsada por una mejora en los resultados operativos, 
aunque con un aumento de 36.38% en la carga impositiva (IUE). En general, la 
Sociedad logró mayor rentabilidad y eficiencia, y debe continuar monitoreando 
el comportamiento del margen financiero y el impacto de los impuestos en su 
rentabilidad futura.

En el siguiente gráfico se muestran las principales cuentas del Estado de Resultados 
de la Sociedad:  
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K12 FONDO DE INVERSIÓN CERRADO (K12 FIC)

K12 FIC se constituyó principalmente como un producto financiero creado para 
invertir en valores de deuda o participación, con plazos de hasta 12 años y emitidos 
por empresas vinculadas al sector productivo de nuestro país, específicamente en las 
siguientes áreas:

•	 Agricultura y ganadería, incluyendo agroindustria y cadena alimentaria;
•	 Caza, silvicultura y pesca, incluyendo la industria transformadora del sector;
•	 Extracción de petróleo crudo y gas natural;
•	 Minerales metálicos y no metálicos;
•	 Industria manufacturera;
•	 Producción y distribución de energía eléctrica;  
•	 Construcción;
•	 Transporte, siempre y cuando se encuentre relacionado directamente con la 	
	 contribución al sector productivo. 

OBJETIVO DEL FONDO Y PERFIL DE RIESGO

K12 FIC tiene como objeto entregar una alternativa de inversión de largo plazo a 
los excedentes de dinero de cualquier inversionista, buscando, en condiciones de 
mercado, una adecuada rentabilidad con arreglo al principio de distribución de 
riesgos, y preservando siempre el interés e integridad del patrimonio del Fondo.

Adicionalmente, K12 FIC tiene como objeto el apoyo a unidades económicas del 
sector productivo, a través de la inversión en valores de participación y/o deuda por 
un monto de hasta el 75% del total de su cartera.

Como herramienta de cobertura del riesgo crediticio del portafolio, K12 FIC realizará 
inversiones por un mínimo del 10% y máximo del 80% del valor de su cartera en valores 
de deuda soberana emitidos en el Estado Plurinacional de Bolivia y/o en mercados 
extranjeros. Adicionalmente, los instrumentos en los que invierta el Fondo deberán ser 
emitidos por países con calificación de riesgo mínima de deuda soberana de AA2. 
Tratándose de países latinoamericanos, la calificación de riesgo mínima es BBB3.

FONDOS ADMINISTRADOS
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Los rendimientos generados y efectivamente cobrados de las inversiones en valores 
de deuda soberana serán destinados a una cuenta de reserva, con el objeto de que 
la misma actúe como herramienta de cobertura para las inversiones en valores sin 
oferta pública.

La combinación de estos principios sumada a la experiencia del equipo involucrado 
en la administración y selección de opciones de inversión de la Sociedad se refleja en 
la calificación de riesgo del Fondo de A1 según AESA Ratings.

INFORMACIÓN FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

Composición de la Cartera Total

Al 31 de diciembre de 2025, la distribución de la cartera del Fondo refleja una 
diversificación estratégica de sus inversiones. Del total de recursos, un 22.73% se ha 
destinado a valores de oferta pública, mientras que un 3.86% se ha invertido en valores 
del extranjero. Los valores soberanos de Bolivia representan un 20.10%, mientras que 
la mayor proporción se concentra en valores sin oferta pública, alcanzando un 53.18%. 
Por último, las cuentas de liquidez constituyen el 0.13% de la cartera, asegurando 
disponibilidad inmediata de recursos.

Elaboración: Marca Verde SAFI S.A.
* Incluye comisiones y otros
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Rendimiento Since Inception - K12 FIC

RENDIMIENTO DESDE EL NACIMIENTO DEL FONDO (SINCE INCEPTION)
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CAP FONDO DE INVERSIÓN CERRADO (CAP FIC)

CAP FIC se constituyó como un instrumento de inversión dirigido a inversionistas 
interesados en participar en el negocio bancario boliviano, con un horizonte de 
inversión a 15 años.

CAP FIC integra en su estrategia de inversión un enfoque de diversificación basado 
en la calificación crediticia, monedas, plazos y emisores, combinado con una visión 
integral del sistema bancario nacional y su evolución. A pesar de un contexto 
desafiante, marcado por una mayor presión impositiva y la imposición de tasas 
pasivas mínimas, se proyecta como uno de los fondos más estables y rentables en el 
mediano y largo plazo.

Asimismo, CAP FIC está diseñado para atender las necesidades de capitalización y 
fortalecimiento patrimonial de los bancos bolivianos, proporcionando una fuente de 
financiamiento estratégica para el sector financiero.

OBJETIVO DEL FONDO Y PERFIL DE RIESGO

CAP FIC tiene como mercado objetivo invertir hasta un 85% de su portafolio en 
acciones y Bonos Subordinados de Bancos Múltiples y PYMES a fin de potenciar y 
mantener los niveles de capital regulatorio de estas entidades de intermediación 
financiera.   

Los bancos medianos con necesidades de capitalización o emisión de deuda 
subordinada relevante para mantener las tasas de crecimiento de cartera de los 
últimos cinco años se constituyen en posibles captadores de recursos de CAP FIC.

La combinación de estos principios sumada a la experiencia del equipo involucrado 
en la administración y selección de opciones de inversión de la Sociedad se refleja en 
la calificación de riesgo del Fondo de AA3 según AESA Ratings.

FONDOS ADMINISTRADOS



MEMORIA ANUAL 2025 35

CAP FIC inició operaciones el 27 de octubre de 2016, un día después de haber 
colocado 3,213 cuotas de participación, que equivalen a más del 30% del monto 
emitido, entre tres participantes.
 
En este sentido, al 31 de diciembre de 2025, la distribución de la cartera del Fondo 
refleja una diversificación estratégica de sus inversiones. Del total de recursos, un 
95.76% se ha destinado a valores de oferta pública, mientras que un 4.15% se ha 
invertido en valores del extranjero. Por último, las cuentas de liquidez constituyen el 
0.17% de la cartera, asegurando disponibilidad inmediata de recursos.

INFORMACIÓN FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

Composición de la Cartera Total

* Incluye comisiones y otros

Elaboración: Marca Verde SAFI S.A.

Elaboración: Marca Verde SAFI S.A.

Rendimiento Since Inception - CAP FIC
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La Paz, 16 de marzo de 2026

Señores
Accionistas de
MARCA VERDE SOCIEDAD ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A. 
(MV SAFI S.A.)
Presente

Señores Accionistas:

Dando cumplimiento a las disposiciones legales establecidas en el Artículo 335 del 
Código de Comercio y los Estatutos de Marca Verde Sociedad Administradora de 
Fondos de Inversión S.A., tengo a bien informarles que: durante la gestión 2025 
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 2025 y he verificado la constitución de las fianzas para 
el ejercicio del cargo de los Directores.

Adicionalmente, he revisado el Balance General de Marca Verde SAFI S.A., al 31 de 
diciembre de 2025 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 conocimiento del Informe con una opinión no modificada 
de la firma Ruizmier Peláez S.R.L. de fecha 20 de febrero 2026.

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

Basada en las tareas descritas anteriormente y en la auditoría de los Estados 
Financieros de Marca Verde SAFI S.A. efectuada por la firma Ruizmier Peláez S.R.L., 

15. Informe del Síndico
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informo que no conozco de ninguna modificación 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 2025.

Divana Jesús Alvarado Miranda
Síndico
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16. Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024
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