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I. CARTA DEL PRESIDENTE

Sefiores Asociados:

En cumplimiento de la normativa vigente, y en mi condicién de Presidente del Directorio de la Asociacién
Boliviana de Agentes en Valores (ABAV), institucion que tengo el honor de representar, me permito presentar
a ustedes la Memoria Anual correspondiente a la gestiéon 2025, la cual incluye los Estados Financieros
auditados al 31 de diciembre de dicha gestion.

Durante 2025, el entorno econdmico internacional estuvo marcado por la persistencia y escalada de diversos
conflictos geopoliticos. Entre los principales focos de tensidon destacan la continuidad de la guerra entre Rusia
y Ucrania, los enfrentamientos en Gaza y una creciente tension en el conflicto entre Irdn, Estados Unidos e
Israel. A esto también se le suma una guerra arancelaria impuesta por Estados Unidos a China, entre otros
paises.

El desarrollo tecnoldgico, principalmente en el dmbito de la inteligencia artificial, continlo consolidandose
como un instrumento clave de transformacién, redefiniendo la forma en que las personas aprenden, trabajan
y viven. Su capacidad para facilitar el acceso al conocimiento, mejorar la productividad y abrir nuevos
mercados tiene un enorme potencial para acelerar el desarrollo e impulsando la transformacién econdémica.

Si bien la inteligencia artificial también plantea nuevos desafios relevantes en materia de regulacién,
privacidad y ciberseguridad, los paises de ingresos bajos y medios se enfrentan a grandes desafios para
adaptarla o implementarla de manera efectiva y a gran escala.

A nivel nacional se vivid un afio 2025 marcado por una crisis econémica iniciada afos atras, pero que termind
de agudizarse por la persistente falta de délares y combustibles que dispararon la inflacién. El pais eligio a
Rodrigo Paz como gobernante, el cual plantea un cambio significativo en la administracion del Estado, cuyos
resultados esperamos que sean visibles en la gestidon 2026.

De acuerdo con el Fondo Monetario Internacional, la economia mundial registré un crecimiento estimado del
3.3% en 2025, ligeramente superior al 3.2% del 2024. En las economias avanzadas, el crecimiento, durante el
2025 se situé en 1.7%, igual que la gestion anterior. En este grupo, Estados Unidos experimentd una
desaceleracidon del 2.1%, frente al 2.8% de la gestidon pasada; mientras que la Zona Euro crecidé en 1.4%,
porcentaje mayor al 0.8% de la gestion 2024 y Japédn mostrd un crecimiento de 1.1%, comparado al
decrecimiento de 0.2% del afio previo.

En el caso de las economias emergentes y en desarrollo, China mostrdé una expansiéon de 5.0% del PIB, mayor
al 4.8% registrado el 2024; Latinoamérica y el Caribe, en el afio 2025, presentaron un crecimiento del 2.4%
del PIB, segun la CEPAL, levemente mayor al 2.3% registrado en la gestidon 2024.
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En el dmbito interno, Bolivia continud enfrentando importantes desafios econdmicos; no obstante, evidencio
signos de recuperacién, con un crecimiento estimado del 0.5% del PIB durante el 2025, segun lo proyectado
por el Fondo Monetario Internacional en contraste con la contraccion de 1.1% observada en la gestion
anterior. La inflacion, segun el INE se incrementd de manera significativa, alcanzando el 20.40%, superior al
9.97% registrado en la gestion 2024. Las Reservas Internacionales Netas, segun el Banco Central de Bolivia
mostraron una recuperacion respecto al afio previo, alcanzaron a USS. 3,713 millones a diciembre de 2025;
USS. 1,738 millones mas que el mismo mes de la gestidn pasada, que se alcanzé USS. 1,975 millones.

En relacién con el comercio exterior, el déficit de la balanza comercial se redujo de forma considerable en
comparacién con 2024; segun el Instituto Boliviano de Comercio Exterior, el 20225 registré un déficit
comercial de USS. 327 millones, 61.30% menor al déficit registrado en la gestion 2024, en la que se tuvo un
déficit de USS. 845 millones.

Segun datos de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI), al cierre de 2025 los depdsitos del
publico y la cartera de créditos del sistema financiero registraron incrementos respecto a la gestidn anterior,
en tanto que el indice de mora se mantuvo en niveles estables. A diciembre de 2025, los depdsitos del
publico en las entidades financieras alcanzaron USS. 34,045 millones, monto superior a los USS. 33,570
millones alcanzados en 2024. Por otro lado, la cartera de créditos en la gestion 2025 alcanzé USS. 33,476
millones, monto mayor a los USS. 32,415 millones de la gestién 2024. En cuanto a la mora del Sistema
Financiero, al cierre de la gestion 2025, esta registré un indicador de 3.0%, inferior al 3.2% registrado en la
gestion 2024,

Por su parte, el Mercado de Valores presentd una leve contraccion en el volumen total negociado en Bolsa en
0.76%, alcanzando el 2025 el monto de USS. 6,056 millones.

Este comportamiento se explicd principalmente por la disminucién en las operaciones de reporto en USS. 55
millones (-2.16%).

Las operaciones de renta fija continuaron concentrando la mayor parte de la actividad bursatil
representando, durante el 2025, el 98.68% del total negociado en Bolsa, alcanzando a USS. 5,976 millones
frente a los USS. 6,052 millones que se registraron en la gestion 2024; de dichas operaciones realizadas en la
gestion 2025, USS. 2,526 millones corresponden a operaciones de reporto y USS. 3,450 millones a
operaciones de compraventa.

Las operaciones de renta variable mostraron un crecimiento significativo en términos porcentuales, en
comparacion con la gestion previa alcanzando la suma de USS. 80 millones, 60% mas que los USS. 50
millones del afio 2024.
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Asimismo, el monto de valores inscritos en Bolsa experimentd un incremento sustancial, reflejando un mayor
dinamismo en emisiones.; durante la gestién 2025 ascendid a USS. 1,309 millones, mostrando un incremento
del 90.95% respecto a la cifra registrada en la gestion 2024, cuando el monto alcanzé a USS 686 millones.

Las operaciones de reporto continuaron ajustandose tras los eventos registrados en gestiones anteriores,
reduciendo su participacion dentro del total negociado. Estos instrumentos, representaron el 41.71% en la
gestion 2025, cifra inferior al 42.31% registrado el 2024.

En cuanto a la industria de Fondos de Inversion, la cartera administrada por las Sociedades Administradoras
de Fondos de Inversion (SAFIs) alcanzé los USS. 3,884 millones al cierre de la gestién 2025, lo que representa
un incremento de USS. 235 millones respecto de 2024, en el que se alcanzd USS. 3,649. este incremento se
debié al aumento del volumen de los Fondos de Inversion Cerrados en USS. 133 millones y de USS. 102
millones de los Fondos de Inversion Abiertos.

Al cierre de la gestidn, el sistema contaba con 14 SAFIs registradas en el Registro del Mercado de Valores
(RMV), de las cuales 9 forman parte de la ABAV, administrando 81 fondos, tanto abiertos, como cerrados y en
distintas monedas.

Por otra parte, existen 10 Agencias de Bolsa autorizadas, de las cuales todas estdn asociadas a la ABAV, las
cuales continuaron desempefiando un rol fundamental en la intermediaciéon de valores, asi como en la
estructuracion de emisiones y la provision de asesoramiento financiero especializado.

Durante la gestion 2025, la ABAV desarrolld diversas actividades sobre diferentes tematicas, orientadas a la
capacitacion y fortalecimiento del conocimiento en el mercado de valores, incluyendo cursos, seminarios v,
por primera vez, la implementacién del Programa de Educacidon Bursatil en coordinacién con la Bolsa
Boliviana de Valores S.A., en linea con los lineamientos del regulador, con el fin de difundir y orientar sobre el
funcionamiento del Mercado de Valores, asi como los beneficios y riesgos de operar en éste.

De igual manera, la Asociacién mantuvo una relacidn activa con distintas entidades del sector publico y
privado, asi como el Regulador, promoviendo el didlogo y la coordinacién en temas normativos y de
desarrollo del mercado. Estas acciones permitieron avanzar en iniciativas conjuntas con actores clave del
sistema financiero y bursatil.

La ABAV continud participando activamente en espacios institucionales relevantes, tanto a nivel nacional
como internacional, fortaleciendo su presencia y contribucion al desarrollo del sector, como ser las reuniones
del Consejo Directivo de la Confederacién de Empresarios de Bolivia, en su calidad de miembro activo. Por
otro lado, la ABAV participé de las reuniones de la Federacién Iberoamericana de Fondos de Inversidn,
institucion de la cual es miembro desde la gestion 2022.

En la gestidon 2025, es importante destacar la incorporacién de Marca Verde SAFI S.A. como nueva asociada
activa, lo que contribuira a reforzar el trabajo conjunto en beneficio del mercado de valores.
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En términos de resultados, la Asociacion registré una utilidad de Bs. 72,494, sustentada principalmente en los
ingresos por membresias, actividades de capacitacion y otros eventos institucionales.

Finalmente, expreso mi sincero agradecimiento a nuestros asociados por su permanente confianza vy
respaldo; a los miembros del Directorio y al equipo de la ABAV por su compromiso y dedicacién; y a todas las
instituciones publicas y privadas que acompafian y apoyan el desarrollo del mercado de valores en Bolivia.
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Il. PERFIL INSTITUCIONAL

La Asociacién Boliviana de Agentes en Valores (ABAV) es una institucién de derecho privado y esta organizada
como una asociacidn civil, de cardcter gremial, sin fines de lucro.

Al 31 de diciembre de 2025 agrupa a 10 Agencias de Bolsa y 9 Sociedades Administradoras de Fondos de
Inversion (SAFl's), siendo un total 19 miembros. Tanto las Agencias de Bolsa como las Sociedades
Administradoras de Fondos de Inversidn, son instituciones legalmente establecidas de acuerdo con normas
vigentes y estan autorizadas, reguladas y supervisadas por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero
(ASFI).

De acuerdo con sus Estatutos, la Asociacion Boliviana de Agentes en Valores estd facultada para agrupar a
Agencias de Bolsa, Sociedades Administradoras de Fondos de Inversidn, Sociedades de Titularizacién vy
cualquier otra sociedad relacionada con el Mercado de Valores, una Bolsa de Valores o una Bolsa de
Productos, siempre y cuando estén autorizadas por el Regulador y constituidas de conformidad a las leyes
vigentes en el pais. Por el momento, sélo estdn como asociados Agencias de Bolsa y Sociedades
Administradoras de Fondos de Inversion.

Las actividades que realiza la Asociacién Boliviana de Agentes en Valores estdn enmarcadas en promover el
desarrollo, crecimiento y fortalecimiento del Mercado de Valores, de sus participantes y del gremio en su
conjunto, contribuyendo, de esta manera, al desarrollo de la economia y al progreso del pais, en general.

Adicionalmente, esta pendiente de presentar sugerencias y recomendaciones a las autoridades publicas o
privadas que presten servicios de interés publico, en la nacién o en el exterior, tendientes al desarrollo del
Mercado de Valores, la actividad bursatil o la condicién de sus participantes.

Una de las principales labores de la Asociacién de Boliviana de Agentes en Valores es la de representar a sus
asociados, ante las instancias pertinentes (estatales y privadas), en temas relacionados con el Mercado de
Valores, promoviendo, de esta manera, la cooperacion y ayuda mutua entre sus miembros, por lo que en
ningun caso podra ocuparse de asuntos de cardcter politico partidista, racial o religioso.

Un punto importante para el Directorio de la Asociacién Boliviana de Agentes en Valores es la constante
capacitacion de sus miembros, organizando para ello cursos, talleres, seminarios y otros, con el fin de buscar
la expansion del conocimiento técnico e intelectual como un medio para el desarrollo y fortalecimiento del
Mercado de Valores.

La Asociacidn Boliviana de Agentes en Valores es miembro de la Confederacion de Empresarios Privados de
Bolivia (CEPB), aspecto que beneficia al gremio por el acercamiento a las entidades gubernamentales y a
otros sectores asociados a esta institucidon con quienes compartimos intereses.
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Asimismo, la Asociacién es miembro, desde el 2022, de la nueva Federacién Iberoamericana de Fondos de
Inversion (FIAFIN), aspecto que beneficia al intercambio de informacion y experiencias sobre la industria de
Fondos de Inversion en la region.

ABAV 2025




[1l. DIRECTORIO




PRESIDENTE DEL DIRECTORIO
Marcelo Sergio Urdininea Dupleich
(desde el 22 de mayo de 2025)

Fernando Cristian Caballero Zuleta
(hasta el 22 de mayo de 2025)

DIRECTOR SECRETARIO
Daniela Beatriz Soza Pérez

VICEPRESIDENTE
Roberto Krutzfeldt Monasterio
(desde el 22 de mayo de 2025)

Marcelo Sergio Urdininea Dupleich
(hasta el 22 de mayo de 2025)

DIRECTOR VOCAL
Maria Esther Ledn Aillon

DIRECTOR TESORERO
José Alejandro Mallea Castillo

DIRECTOR VOCAL
Gonzalo Alberto Rodriguez Diaz

Villamil




DIRECTOR VOCAL DIRECTOR VOCAL DIRECTOR VOCAL
Sergio Fabian Viscarra Lujan Gustavo Alejandro Quintanilla Patricia Rita Garcia Renjifo de
(desde el 22 de mayo de 2025) Gutierrez Caballero
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GERENTE GENERAL
Dunia Verdnica Barrios Siles

ASISTENTE ADMINISTRATIVA AUXILIAR DE OFICINA
Nicola Ayllén Duran Barahona Javier Quispe Chipana




V. COMITES DE LA
ASOCIACION




ABAV

Asociacién Boliviana de
Agentes en Valores

V. COMITES DE LA ASOCIACION

o Fernando Cristian Caballero Zuleta.

e Luis Alejandro Otero Duran.

COMITE TEMAS ESTRATEGICOS DE « Gustavo Alejandro Quintanilla Gutierrez.
AGENCIAS DE BOLSA  Lucia Gabriela Pérez Mancilla.

o Miguel Alfonso Terrazas Callisperis.

o Pamela Terrazas Lépez Videla.

o Mario Alberto Patifio Serrate.

o Marcelo Sergio Urdininea Dupleich.

o Andrea Verdnica Lépez Urquidi.

o Mauricio Dupleich Ulloa.

COMITE TEMAS ESTRATEGICOS DE « Carlos Juan Arnold Saldias Pozo.
SAFI'S « Daniela Beatriz Soza Pérez.

o José Alejandro Mallea Castillo.

o Paola Vanessa Paz Guzman.

o Sergio Fabian Viscarra Lujan.

o Maria Angela Salgueiro Villegas.

o Braulio Omar Solares Rodriguez.

o Carla Alejandra Agudo Sanchez.

« Daniel Mauricio Argandofia Nina.
COMITE UIF o Edgar Luis Rocha Chavarria.

« Fabiola Villarroel Orgaz.

o Maria Alejandra Mondaca Aramayo.
¢ Nelson Alfredo Hochkofler Patty.

« Stella Maris Alvarez Monasterios.

e Angela Graciela Torrico Méndez.

e Fernando Mauricio Calleja Acebey.
o José Manuel Rioja Ortega.

o Lucia Gabriela Pérez Mancilla.

COMITE DE AGILIZACION DE
AUTORIZACION DE EMISIONES

o Stephany Alexandra Lopez Bruno.
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VI. INSTITUCIONES ASOCIADAS

AGENCIAS DE BOLSA

agencia de bolsa

BISA Agencia de Bolsa S.A.

Av. Arce N° 2631, Edificio Multicine, Piso 15
Teléf/fax: 2434514 — 2434515

E-mail: infobisabolsa@grupobisa.com

Contacto: Fernando Caballero
Pagina web: www.bisabolsa.com

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa

Av. Camacho No. 1296 esq. Coldén. Quinto Piso.
Teléf.: 2315040 — 2330386 — 2315043 — 2315042
Fax: 2315040 — (Int. 1544 — 1545)

E-mail: bnbvalores@bnb.com.bo

Contacto: Pamela Terrazas

Pagina web: www.bnb.com.bo/PortalBNBValores/

CAISA Agencia de Bolsa

Calle Campero No. 9 esq. Av. 16 de Julio
Edificio Sefior de Mayo, Piso 3

Teléf.: 2178441 — 2178442

E-mail: asesoria@caisaagenciadebolsa.com
Contacto: Valeria Sagarnaga

Pagina web: www.caisaagenciadebolsa.com

Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa

Edif. Green Tower — Piso 1 - Local 1-B, Av. General José
Ballivian N° 1087 - 1075 y General Clemente
Inofuentes, entre Calles 17 y 18, Calacoto

Teléf.: 2175999

E-mail: arzeladav@credibolsa.com.bo

Contacto: Alvaro Zelada

Pagina web: www.credibolsa.com.bo

ABAV 2025



mailto:infobisabolsa@grupobisa.com
http://www.bisabolsa.com/
mailto:bnbvalores@bnb.com.bo
http://www.bnb.com.bo/PortalBNBValores/
mailto:asesoria@caisaagenciadebolsa.com
http://www.caisaagenciadebolsa.com/
mailto:mpatino@credibolsa.com.bo
http://www.credibolsa.com.bo/

Asociacién Boliviana de
Agentes en Valores

AGENCIAS DE BOLSA

Ganavalores S.A. Agencia de Bolsa

Calle Bolivar No. 61, Santa Cruz de la Sierra, Bolivia
Teléf.: 2972049 (La Paz) — 3173505 (Santa Cruz)
Fax: 3173505

E-mail: informaciones@ganavalores.com.bo
Contacto: Roberto Kritzfeldt

Pagina web: www.ganavalores.com.bo

Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A.

Av. Camacho N°1448 Piso 1 — Edificio Banco Mercantil
Santa Cruz

Teléf.: 2145503 — 2145504

E-mail: contactomscab@bmsc.com.bo

Contacto: Lucia Pérez
Pagina web: www.mscbolsa.com.bo

Multivalores Agencia de Bolsa S.A.

Av. Arce N°2519, Condominio Torres del Poeta, Bloque
A, Piso 11 Of. 1101

Teléf.: (591-2)-2121505

E-mail: agenciadebolsa@multivalores.com.bo

Contacto: Patricia Caballero
Pagina web: www.multivalores.com.bo

Panamerican Securities S.A Agencia de Bolsa

Calle 15 Calacoto esq. Sanchez Bustamante, Torre Ketal
Piso 3 Of. 324. La Paz - Bolivia

Telf.: 2773180 - 2773181

Fax: 2799290

E-mail: gguintanilla@panamericansec.com.bo
Contacto: Gustavo Quintanilla

Pagina web: www.panamericansec.com
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AGENCIAS DE BOLSA

Sudaval Agencia de Bolsa

Calle 15 Calacoto entre Av. Sdnchez Bustamante y Julio
Patifio, Edificio Plaza 15, Piso 2, Of. 2D

Teléf.: 2772300 — 2773729 — 2773745

E-mail: info@sudaval.com

Contacto: José Trigo

Pagina web: www.sudaval.com

Valores Unidn S.A. Agencia de Bolsa

Calle Loayza N° 255 entre Av. Camacho y Mercado,
Edificio de Ugarte Ingenieria, Piso 10, Of. 1001

Teléf.: 2202525 — 2204404 — 2201234

E-mail: info@valoresunion.com.bo

Contacto: Alejandro Otero

Pagina web: www.valoresunion.com.bo
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SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE INVERSION

BISA Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion S.A.

Av. Arce N° 2631, Edificio Multicine, Piso 15

Teléf/fax.: 2434545 — 2434522

E-mail: infobisasafi@grupobisa.com

Contacto: Sergio Viscarra

Pagina web: www.bisasafi.com

BNB Sociedad Administradora de Fondos de Inversion
S.A.

Av. Camacho No. 1296 esq. Colén. Quinto Piso.

Teléf.: 2330386 — 2315043 — 2315042 — 2315040

Fax: 2315040 (Int. 1545)

E-mail: bnbfilialsafi@bnb.com.bo

Contacto: Andrea Lopez

Pagina web: www.bnb.com.bo/PortalSAFI/

Fortaleza Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion S.A.
Av. 16 de Julio esq. Campero N° 1591

Fortaleza Teléf.: 800 10 7234

E-mail: quieroinvertir@fortalezasafi.com

Contacto: Mauricio Dupleich
Pagina web: www.fortalezasafi.com
Grupo Fortaleza &

Sociedad Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Capcem Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion S.A.

Av. Sanchez Lima 2658, esq. Kantutani Sopocachi
Teléf.: 2912465

E-mail: info@capcemsafi.com

Contacto: Moises Murillo

Pagina web: www.capcemsafi.com
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SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE INVERSION

Y Credifondo >

SAFIS.A.

Credifondo Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion S.A.

Edif. Green Tower — Piso 1 - Local 1-B, Av. General José
Ballivian N° 1087 - 1075 y General Clemente
Inofuentes, entre Calles 17 y 18, Calacoto

Teléf.: 2175800

E-mail: asesorcredifondo@bcp.com.bo

Contacto: Erika Sanchez

Pagina web: www.credifondosafi.com.bo

Ganadero Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion S.A.

Calle Murillo N°89, Esq. Bolivar, UV: Casco Viejo, Mzno.
4, Planta Alta, Zona Central

Teléf.: 3170400

E-mail: arnold.saldias@ganasafi.com.bo

Contacto: Arnold Saldias

Pagina web: www.ganasafi.com.bo

Sociedad Administradora de Fondos de Inversién
Mercantil Santa Cruz S.A.

Av. Camacho N°1448 Piso 2 — Edificio Banco Mercantil
Santa Cruz

Teléf.: 2310303 — 2311313 —2313143

E-mail: safimsc@bmsc.com

Contacto: Marcelo Urdininea

Pagina web: www.safimsc.com

Panamerican Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion S.A.

Calle 15 Calacoto esq. Sdnchez Bustamante, Torre Ketal
Piso 3 Of. 301. La Paz — Bolivia

Teléf.: 2772495

Fax: 2799290

E-mail: vpaz@panamericansafi.com

Contacto: Vanessa Paz

Pagina web: www.panamericansafi.com
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SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE INVERSION

Marca Verde Sociedad Administradora de Fondos de
Inversion S.A.

Calle 18 N2 8022, entre Sanchez Bustamante y Julio
Patifo, Edificio “Parque 18”, Piso 1 Calacoto

Teléf.: 2971662

E-mail: info@mvsafi.com

Contacto: Angela Salgueiro

Pagina web: www.mvsafi.com
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VII. ACTIVIDADES DESARROLLADAS

Durante la gestidon 2025, la Asociacidon Boliviana de Agentes en Valores (ABAV), realizé labores dirigidas a
representar y salvaguardar los intereses de sus asociados, promoviendo el desarrollo del Mercado de Valores
en Bolivia, asi como, realizando actividades de capacitacion y difusion acerca del funcionamiento de éste.

Es importante destacar, que a partir de la gestion 2025, la ABAV realiz6 y continuara llevando a cabo
Programa de Educacion Bursatil, cumpliendo con los lineamientos definidos por la Autoridad del Sistema
Financiero (ASFI) en la reglamentacién correspondiente.

Las actividades mas importantes realizadas se describen a continuacion:
Con la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI):

« Se presentd una propuesta de un plan de contingencia de riesgo de mercado y riesgo de liquidez en la
industria de Fondos de Inversion ante variaciones de la tasa de interés.

» Se sostuvo una reunién con la nueva Directora de Supervisidon de Valores para propiciar un acercamiento
entre el regulador y nuestro sector, asi como abordar temas que consideramos prioritarios para el
desarrollo del Mercado.

Con el Ministerio de Economia y Finanzas Publicas (MEFP):

» Se sostuvo una reunién con el nuevo Viceministro de Pensiones y Servicios Financieros para propiciar un
acercamiento entre el regulador y nuestro sector, asi como abordar temas que consideramos prioritarios
para el desarrollo del Mercado.

Con la Bolsa Boliviana de Valores (BBV):

« Se retomo el trabajo con las actas tipo (formularios) de las instancias correspondientes de los Emisores,
necesarias para el trdmite de autorizacion e inscripcién de Programas de Emisiones de Bonos.

» La ABAV propuso que la BBV pueda implementar un Fondo de Garantia o participar del Fondo constituido
por la EDV, con el objetivo de fortalecer la seguridad y confianza en el Mercado de Valores ante
incumplimientos en operaciones de reporto.

« La ABAV fue uno de los auspiciadores de las Jornadas Bursatiles: “Tendencias globales, oportunidades
locales”.

o La ABAV gestioné ante la Bolsa Boliviana de Valores (BBV) la habilitacién de acceso a informacién
mediante APls, en atencién a requerimientos de sus asociados. En respuesta, la BBV informd que
actualmente no cuenta con esta infraestructura y que evaluard su implementacién en su planificacion
futura.
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e La ABAVY, junto con la BBV y la EDV, organizd el Foro del Mercado de Valores de Bolivia: Didlogo
Econdmico rumbo a las elecciones 2025, con los asesores econdmicos de los candidatos al balotaje con el
objetivo de dar a conocer los requerimientos e inquietudes del sector. Este evento promovid un espacio
constructivo de intercambio de ideas y reflexién sobre los desafios que enfrenta el mercado de valores
en Bolivia, con el fin de contribuir al desarrollo del pais, impulsando el papel estratégico de este sector en
el futuro de la economia nacional.

e En el marco del Foro antes mencionado, se prepard una propuesta de modificaciones regulatorias
urgentes orientadas a facilitar la adopcién de disposiciones que promuevan la inversién, amplien las
fuentes de financiamiento productivo y consoliden la estabilidad del mercado de valores. Dichas
propuestas fueron presentadas a los candidatos presidenciales del Partido Demdcrata Cristiana (PDC) y
de Alianza Libre.

Con la Entidad de Depésito de Valores de Bolivia (EDV):
o Coordinacion de diferentes temas operativos.
Con la Unidad de Investigaciones Financieras (UIF):

« Se sostuvo una reunién con el nuevo Director General Ejecutivo para propiciar un acercamiento entre el
regulador y nuestro sector, asi como abordar temas que consideramos prioritarios para el desarrollo del
Mercado.

Con la Gestora Publica de Seguridad Social de Largo Plazo (Gestora):

o Se llevd a cabo una reunidn con la Gerencia de Inversiones de la Gestora para conocer su disponibilidad
de fondos para invertir en el Mercado de Valores, asi como la priorizacién de sectores.

Con el Banco Central de Bolivia (BCB):

e La ABAV presenté propuestas para fortalecer los mecanismos de acceso a liquidez de los Fondos de
Inversidn, incluyendo la compra directa de DPF y el intercambio de valores. Se sostuvo una reunion al
respecto.

« La ABAV realizé para precisar el alcance de las restricciones aplicables a la participacion en subastas de
valores por parte de entidades con operaciones de reporto. En ese sentido, se planteé la necesidad de
ajustar su aplicacién en funcién de la estructura de los Fondos de Inversién, propuesta que fue
considerada por el BCB, dando lugar a las modificaciones correspondientes.

« La ABAV realizd gestiones para flexibilizar las condiciones aplicables a los Depésitos a Plazo Fijo (DPF) en
operaciones de reporto, proponiendo ajustes en la fecha limite de emision. Como resultado, el BCB
atendi¢ la solicitud y efectud las modificaciones correspondientes.

« Se remitié una propuesta del plan de contingencia ante variaciones en la tasa de interés, en virtud de que
dicho documento contempla medidas que deberian ser tomadas por esa institucidn. Asimismo, se
sostuvo una reunidn para abordar y analizar este tema.
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« La ABAV solicitd la reactivacion de la publicaciéon de valores referenciales de activos virtuales (USDT vy
USDC); en respuesta, el BCB indicé que no cuenta con facultades ni competencias para pronunciarse
sobre dichos activos.

Con la Confederacion de Empresarios Privados de Bolivia (CEPB):

« La ABAV, como miembro activo de la CEPB, estuvo presente en las reuniones del Consejo Directivo, asi
como en la asamblea de esa institucion.

« Asimismo, se asistio a otras reuniones organizadas por la CEPB, entre otras, con instancias del Gobierno.

« La ABAV participd en la iniciativa de la CEPB con relacion a la realizacién de debates con los candidatos de
las elecciones de 2025, definiendo y remitiendo los principales temas de interés del sector. Entre ellos, se
incluyeron el rol del Mercado de Valores en la economia, la disponibilidad de divisas y el desarrollo
normativo del sector financiero.

Con la Federacion Iberoamericana de Fondos de Inversion (FIAFIN):
o La ABAV, como miembro activo de FIAFIN participd de las asambleas y reuniones de esa institucién.
Programa de Educacion Bursatil:

El afo 2025 se ejecutd, conjuntamente con la Bolsa Boliviana de Valores (BBV) el primer Programa de
Educacién Bursatil, cumpliendo con los lineamientos definidos por la Autoridad del Sistema Financiero (ASFI)
en la reglamentacidn correspondiente.

El programa tuvo como objetivo general transmitir y fortalecer el conocimiento al publico en general sobre el
Mercado de Valores, promoviendo una cultura bursatil que permita la toma de decisiones informada y
responsable, contribuyendo al desarrollo del Mercado.

En el marco de este programa, la ABAV organizé distintas actividades dentro de los dos subprogramas: de
formacion y capacitacion y de difusion de informacién.

« Subprograma de formacion y capacitacion:
o Talleres presenciales con el siguiente publico objetivo:

i. Ferias: FINNOVA “Impulsando la nueva era financiera”, que se llevé a cabo por la Universidad
Catdlica Boliviana, sede Cochabamba.
ii. Colegios de profesionales: con el Colegio de Administradores de Empresas (CADELP).
iii. Instituciones gremiales:

1.Con la Confederacion de Empresarios Privados de Bolivia (CEPB).
2.Con la Camara Agropecuaria del Oriente (CAQ).

i. Periodistas de distintos medios de comunicacién (periddicos, radios, revistas, canales de
television y otros medios digitales).
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o Educacién bursatil para universidades: Se llevaron a cabo actividades de capacitacion a estudiantes
de la Universidad Catodlica Boliviana "San Pablo" de La Paz, de Tarija, de Cochabamba y de Santa Cruz,
asi como de la Universidad Tecnoldgica Privada de Santa Cruz.

« Subprograma de difusion de informacion:

o Se realizaron campafias a través de medios radiales en distintas areas rurales de tres departamentos
del pais, abordando las tematicas “Financiamiento a través del Mercado de Valores” e “Inversiones a
través del Mercado de Valores”:

i.Radio Kancha Parlaspa — Cochabamba.
ii.Radio San Gabriel — La Paz.

iii. Radio Santa Cruz — Santa Cruz.

o Por otro lado, se elaboraron capsulas que posteriormente fueron difundidas via las redes sociales de
la ABAV y sus asociados (Facebook, LinkedIn, Instagram, Youtube vy sitio web).

i. Financiamiento a través del Mercado de Valores.
ii.¢Qué son las SAFIs?
iii. ¢Qué es una Agencia de Bolsa?
iv.¢Qué es la Unidad de Fomento a la Vivienda (UFV)?
v.¢éQué es el Mercado Bursatil?
vi.éQué es un emisor?
vii.éQué es un valor?
viii.¢Qué es un valor de renta fija y un valor de renta variable?
ix.¢Qué es un inversionista?
X.¢Qué es una Calificadora de Riesgos?

Cursos y seminarios:
« Las capacitaciones organizadas por la ABAV, durante el aiflo 2025, se detallan a continuacién:

o Curso “Asesoria de inversiones y de financiamiento a través del Mercado de Valores: Un enfoque
técnico y comercial”, el cual tuvo una duracion de 18 horas y fue dictado por Jaime Quevedo.

o Curso “Inteligencia artificial para procesos operativos en empresas del sector financiero”, el cual tuvo
una duracidon de 18 horas, organizado conjuntamente con Bursen - Centro de Estudios Financieros de
la Bolsa de Valores de Lima y estuvo impartido por Nicolds Eduardo Rodriguez.

o Curso “Gestidn integral de crisis en el sector financiero y analisis de riesgos en criptomonedas”, el
cual tuvo una duracién de 21 horas y fue dictado por Rafael Salas.
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o Seminario “Conferencia sobre temas de coyuntura econémica y desenvolvimiento de los sectores
econdémicos”, el cual tuvo una duracién de 15 horas y fue dictado por diferentes profesionales con
destacado prestigio. Dicho seminario abarcd las siguientes tematicas: "El Sistema Financiero en
Bolivia durante el afio y sus perspectivas futuras: el sector bancario (Nelson Villalobos), las
Instituciones Financieras de Desarrollo (Néstor Castro), el sector de seguros (Justino Avendaiio) y el
sector Fintech (Roberto Delgadillo)", "Agroindustria (Edilberto Osinaga)", "Bonos de carbono (Gisela
Ulloa)", "Mineria y litio (Henry Oporto)" y “La anatomia de la recuperacion: lecciones econdmicas y
evidencia desde América Latina (Gustavo achicado)".

o Charla “Oportunidades en la nueva era de la economia tokenizada”, la cual tuvo una duracién de 1
hora y fue dictada por Rocio Alvarez-Ossorio.
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VIil. PANORAMA ECONOMICO NACIONAL
E INTERNACIONAL

Durante la gestion 2025, el entorno internacional se desenvolvié en un escenario de alta complejidad,
caracterizado por la persistencia de tensiones geopoliticas y su impacto en las perspectivas de crecimiento y
estabilidad econémica a nivel global.

En paralelo, la tecnologia continué avanzando con rapidez, destacando la adopcién masiva de herramientas
basadas en inteligencia artificial, que han transformado procesos productivos y modelos de negocio, a la vez
gue han impulsado nuevos debates en torno a su regulacién y uso responsable.

En el dmbito nacional, el pais atravesd un periodo marcado por el proceso electoral, que configuré un
contexto politico dindmico y de alta relevancia para el rumbo econdmico e institucional. En este escenario, la
economia boliviana enfrenté desafios importantes, particularmente asociados a la limitada disponibilidad de
divisas, lo que incidié en las actividades productivas, comerciales y financieras. Asimismo, se presentaron
dificultades en el abastecimiento de combustibles, con efectos en la logistica y el desarrollo de las actividades
econdémicas.

La economia a nivel mundial, segin el Fondo Monetario Internacional, registré un crecimiento estimado del
3.3%, este comportamiento, traducido por un crecimiento mayor al 3.2% presentado en 2024.

Las economias desarrolladas tuvieron un crecimiento 1.7% igual al afio 2024; Estados Unidos presentd una
disminucién del 2.1%, frente al 2.8% durante el afio 2024, la Zona Euro del 1.4%, mayor al 0.8% de 2024 y
Japon alcanzé un 1.1%, marcadamente mayor al decremento de 0.2% presentado el 2024.

Con relacién a las economias emergentes y en desarrollo, se observa que China alcanzd un crecimiento del
5.0%, al 4.8% registrado la gestion anterior; por otro lado, América Latina y el Caribe, segun la CEPAL, mostrd
un crecimiento del 2.4%, mayor en 0.1 puntos porcentuales, al registrado el 2024 que llegd a 2.3%.

Segun las estimaciones de la CEPAL, el afio 2025 el PIB de Bolivia crecié en 0.5%, comparado al decrecimiento
del 1.1% en 2024.

El 2025 la inflacion en Bolivia alcanzd el 20.40%, por encima del 9.97% registrado el afio anterior.

En relacion con el saldo de la balanza comercial, segun el Instituto Nacional de Estadistica de Bolivia, el afio
2025 el saldo fue negativo, teniendo un déficit de USS. 327 millones, una cifra neta inferior a la del 2024,
donde el déficit fue de USS. 845 millones.

Las exportaciones bolivianas el 2025 alcanzaron a USS. 9,701 millones, lo que representa una disminucion del
7.09% con relacién a los USS. 9,059 millones registrados el 2024. Esta disminucion se debe principalmente a
una caida drastica en el sector de hidrocarburos.
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Por otro lado, las importaciones alcanzaron los USS. 10,029 millones el 2025, cifra superior en 1.26% a los
USS. 9,904 millones registrados el 2024, debido principalmente al crecimiento de importaciones de
combustibles y lubricantes.

Las Reservas Internacionales Netas (RIN), segin el Banco Central de Bolivia, alcanzaron el afio 2025 USS.
3,713 millones, cifra mayor en 87.90% a los USS. 1,975 millones registrados el afio 2024.

La deuda externa publica alcanzd los USS. 13,806 millones hasta finales de junio 2025, que representd un
incremento del 3.30%, equivalente a USS. 441 millones respecto a diciembre de 2023 (USS. 13,365 millones).

En relacién con el sistema financiero, durante el afio 2025, los depdsitos del publico alcanzaron los USS.
34,045 millones, cifra superior en 1.42% a los USS. 33,570 millones registrados el 2024.

Los créditos otorgados, durante el 2025 alcanzaron USS. 33,476 millones, representando un incremento del
3.26% respecto a los USS. 32,415 millones del 2024.

El indice de mora disminuyd, pasando de 3.2% registrado en 2024 a 3.0% en el 2025, siendo menor al
promedio de la region.

Por su parte el Coeficiente de Adecuacién Patrimonial (CAP) del sistema financiero a diciembre de 2025 fue
del 14.5%, porcentaje superior al 13.5% del 2024.
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IX. EL MERCADO DE VALORES

El afio 2025 el comportamiento del Mercado de Valores presenta una ligera disminuciéon en cuanto al
volumen de las operaciones en Bolsa, respecto a la gestion 2024.

9.1. Operaciones en Bolsa

Los montos negociados en la Bolsa Boliviana de Valores durante el 2025 llegaron a un total de USS. 6,055.92
millones, inferior a los USS. 6,102.50 millones registrados en 2024, presentando una disminucion del 0.76%

respecto a la anterior gestion.

A continuacidn, se presenta la evolucion de los montos negociados en Bolsa desde el 2015 hasta el afio 2025.

Elaboracién: Asociacion Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

ABAV 2025




ABAV

Asociacién Boliviana de
Agentes en Valores

9.1.1. Volumen de operaciones por ailio y mecanismo de negociacion

El 2025, las operaciones de Ruedo y Mercado Electréonico (Renta Fija y Renta Variable) fueron los Unicos
mecanismos de negociacién, representando el 100% del monto total operado en la Bolsa.

Durante el afio 2025, las operaciones con valores de Renta Fija alcanzaron el 98.68% del monto total
negociado en Bolsa, ligeramente inferior al 99.18% en 2024. La participacién de las operaciones de Renta Fija
disminuyé en 0.49 puntos porcentuales durante el 2025.

En cuanto a las operaciones con valores de Renta Variable, éstas alcanzaron el 1.32% de participacién en las
operaciones en Bolsa, porcentaje ligeramente superior al 0.82% registrado en la gestion 2024.

A continuacion, se muestra la variacidon de las operaciones de Ruedo y Mercado Electrénico (Renta Fija y
Renta Variable), Mesa de Negociacién y Acciones no registradas desde el afio 2015 hasta el 2025.

OPERACIONES DE BOLSA

O O O
RUEDO ¥ MERCADO ELECTRONICO
Renta Fija 1073697 167677 12,747.89 16671.78 | 1174384 | 1302071 1141475 13,903 66 811529 605218 5,976.11
Renta Variable 36347 38068 3022 33570 1331 29477 7314 14229 66.17 30.31 79.51
MESA DE NEGOCIACION 419 447 239 1.03 071 107 mm 083 049 - -
ACCIOMES NO REGISTRADAS - 1.63 0.06 1.76 097 219 0.15 - 000 - -
TOTAL 11,104.63 | 12,272,533 | 12,800.56 | 17,210.27 | 11,878.63 | 13,325.74 | 11,489.15 | 14,052.78 | 8,181.95 | 6,102.50 | 6,055.92

Elaboracidén: Asociacién Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Respecto a las operaciones durante el afio 2025, los montos negociados en reporto disminuyeron en 2.16%,
por otro lado, las operaciones de compraventa incrementaron en 0.26%, respecto al afio 2024.

A continuacidn, se observa las proporciones que se atribuyeron a cada tipo de operacién en las gestiones
2024 y 2025.
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Respecto a las operaciones durante el afio 2025, los montos negociados en reporto disminuyeron en 2.16%,
por otro lado, las operaciones de compraventa incrementaron en 0.26%, respecto al afio 2024.

A continuacion, se observa las proporciones que se atribuyeron a cada tipo de operacién en las gestiones
2024 y 2025.

Elaboracién: Asociacion Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Durante el afio 2025, las operaciones de reporto tuvieron una participacion del 41.71% (USS. 2,526.02
millones) y las operaciones de compraventa representaron el 58.29% (USS. 3,529.90 millones).

9.1.2. Operaciones por tipo de instrumento

« Operaciones de Renta Fija

Las operaciones de Renta Fija, durante el afio 2025, disminuyeron de USS. 6,052.18 millones registrados en
el 2024 a USS. 5,976.11 millones, presentandose una caida del 1.26%. Esta disminucion, se debid,
principalmente, a una reducciéon en los montos transados de las Letras BCB prepagables, Bonos de Largo
Plazo y Cupones de Bonos.

A continuacion, se muestra una tabla con la evolucién de los montos negociados en los diferentes
instrumentos y su variacion porcentual.
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OPERACIONES CON VALORES DE RENTA FIJA

Elaboracidn: Asociacidn Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Las operaciones de Renta Fija en la Bolsa Boliviana de Valores S.A., durante la gestion 2025, fueron
esencialmente Depdsitos a Plazo Fijo, representando el 62.67%, seguidos por los Bonos del Banco Central de
Bolivia con 8.97%, posteriormente se encuentran los Bonos de Largo Plazo con 5.05%, las Letras del Banco
Central de Bolivia con 4.93%, los Pagarés Bursatiles con 4.77%, las Letras BCB Prepagables con 4.41% vy los
Bonos Bancarios Bursatiles con 4.21%. El saldo estd compuesto por: Bonos BCB Prepagables, Bonos del
Tesoro, Bonos Verdes, Sociales y/o Sostenibles, Cupones de Bonos, Valores de Titularizacion y Letras del
Tesoro.

Los Depdsitos de Plazo Fijo representaron el 72.99% de las operaciones de Renta Fija en 2024, lo que refleja
una disminuciéon de estos valores en la gestién 2025. Cabe destacar el incremento en la participacién de los
Pagarés Bursatiles que pasaron del 2.79% el 2024 al 4.77% el 2025. Los graficos a continuaciéon muestran la
participacidén en porcentaje de los montos en Renta Fija operados por instrumento durante el 2024 y 2025.
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Elaboracidn: Asociacién Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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« Operaciones de Renta Variable

Las operaciones de Renta Variable (acciones y cuotas de fondos de inversion cerrados) alcanzaron USS. 79.81
millones el afio 2025, cifra superior en 58.63% a los USS. 50.31 millones registrados en el 2024, como
consecuencia de un incremento de 69.48% en las transacciones de cuotas de Fondos de Inversién Cerrados.

A continuacion, se presenta los montos transados en acciones y cuotas de fondos cerrados durante las
gestiones 2024 y 2025.

OPERACIONES DE RENTA VARIABLE

OPERACIONES CON RENTA VARIABLE
Expresado en millones de U$S

Acciones 1242 15.59 25.53%
Cuotas Fondos Cerrados 3789 64.22 69.48%
Acciones no Registradas - -

TOTAL 50.31 79.81 58.63%

Elaboracidn: Asociacién Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.
El afo 2024, el monto de las operaciones realizadas con cuotas de participacién en fondos de inversion
cerrados representd un 75.32% del total, seguido por un 24.68% de las operaciones realizadas con acciones.

Durante el 2025, las transacciones con cuotas de participacion en fondos de inversidon cerrados
representaron un 80.47% del total, porcentaje superior al registrado en la gestién anterior, y las operaciones
realizadas con acciones representaron un 19.53%, porcentaje inferior al registrado el 2024.

Los graficos a continuacion muestran la composicién de las operaciones de Renta Variable entre los afios
2024y 2025.
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Elaboracidén: Asociacidn Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

9.1.3. Mercado Primario en Bolsa

Durante el afio 2025 el monto de operaciones en Mercado Primario alcanzd los USS. 652.48 millones,

presentando un incremento del 12.42% con respecto a la gestiéon 2024 en la que llegd a USS. 580.39
millones.

Las principales colocaciones por emisor de la gestidon 2025, en cuanto a volumen, fueron: Agrofin FIC, Banco
FIE S.A., Banco Unidn y Sociedad Agroindustrial Nutrioil S.A. que representan el 9.36%, 6.44%, 5.83% y 5.67%
respectivamente, del total de colocaciones en el Mercado Primario.
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El grafico a continuacion muestra los montos de las diferentes emisiones colocadas durante el afio 2025.

COLOCACION DE VALORES EN MERCADO PRIMARIO DURANTE EL 2025
(EXPRESADO EN MILLONES DE USS$)

Fuente y Elaboracidn: Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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9.1.4. Emisiones inscritas en Bolsa

El afio 2025 el monto de valores inscritos en Bolsa fue de USS. 1,309.14 millones, un 90.95% por encima de la
cifra registrada el afio 2024 que alcanzo el monto total de USS. 685.58 millones.

VALORES INSCRITOS EN LA BOLSA BOLIVIANA DE VALORES

Elaboracidén: Asociacién Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Como se observa en la tabla anterior, la variacién se debe a que en la gestién 2025 hubo un incremento
importante en las emisiones inscritas en Cuotas de Participacion, Pagarés Bursatiles, Valores de Titularizacion
y Bonos Bancarios Bursatiles respecto al aifio 2024.

A continuacidn, se presenta el porcentaje de participacidén de los valores inscritos en la Bolsa Boliviana de
Valores S.A. durante el afio 2025 por tipo de instrumento.
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Elaboracidn: Asociacion Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Las emisiones inscritas de Bonos Bancarios Bursatiles tuvieron gran importancia, ya que representaron el
23.51% del total inscrito en el afio, sin embargo, este porcentaje fue inferior al 27.87% registrado la gestidn
2024. Por otro lado, los Pagarés Bursatiles representaron un 21.83% del valor inscrito el 2025, porcentaje
superior al 20.26% del afio anterior. Los Bonos a Largo Plazo representaron el 18.57% de los valores inscritos
en Bolsa, frente al 40.06 % del 2024, mostrando una disminucion importante. El resto lo representan las
emisiones inscritas en Bonos Municipales, Cuotas de Participacién de Fondos de Inversion Cerrados, Valores
de Titularizacién y Bonos Verdes, Sociales y/o Sostenibles.

9.2. Fondos de Inversion

Durante el afio 2025, se lanzaron cuatro nuevos Fondos de Inversion, de los cuales dos son Fondos de
Inversion Cerrados (uno en UFV’s y uno en Bolivianos) y dos son Fondos de Inversiéon Abiertos ambos en
Bolivianos. La cartera administrada fue superior a la registrada el 2024.
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9.2.1. Evolucidn de la Cartera de Fondos de Inversion y Numero de Participantes

Durante el afio 2025 la cartera de los Fondos de Inversion alcanzé USS. 3,884.40 millones, lo que representa
un incremento de USS. 235.19 millones respecto al 2024 en el que se registrd una cartera de USS. 3,649.20
millones, siendo el incremento del 6.45%.

El grafico a continuacion muestra la evolucién de la cartera de Fondos de Inversion desde el 2015.

Elaboracidén: Asociacién Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Asimismo, para el aifio 2025 se registré un numero de participantes en la industria de Fondos de Inversion de
117,811 mayor en 6,914 respecto al 2024 que alcanzaron a 110,897 lo que representa un crecimiento del
6.23%.

A continuacién, observamos la evolucién del nimero de participantes en las gestiones 2015 al 2025.
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Elaboracidn: Asociacién Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Al 31 de diciembre de 2025 existen catorce Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion (SAFIs)
activas y registradas en el Registro del Mercado de Valores, administrando los siguientes Fondos de
Inversion:
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Mediano Plazo.
« Fortaleza Inversion Internacional

Fondo de Inversion Abierto a
Corto Plazo.
» Fortaleza Renta Mixta

Internacional Fondo de Inversion
Abierto a Mediano Plazo.

Bisa SAFI S.A. BNB SAFI S.A. Credifondo SAFI S.A.
« Premier Fondo de Inversién « Efectivo Fondo de Inversidon « Credifondo Renta Fija Fondo de
Abierto Corto Plazo. Abierto a Corto Plazo. Inversion Abierto Mediano Plazo.
« Capital Fondo de Inversién « Portafolio Fondo de Inversidon « Credifondo  Crecimiento  USD
Abierto Mediano Plazo. Abierto a Mediano Plazo. Fondo de Inversion Abierto a
Mediano Plazo.
» Credifondo Liquidez USD Fondo
de Inversion Abierto a Mediano
Plazo.
Fortaleza SAFI S.A. GANASAFI S.A. SAFI Mercantil Santa Cruz S.A.
« Fortaleza Liquidez Fondo de « Ganainversiones Fondo de « Mercantii  Fondo Mutuo a
Inversion Abierto a Corto Plazo. Inversion Abierto a Corto Plazo. Mediano Plazo.
« Fortaleza Porvenir Fondo de « Prossimo Fondo de Inversidon
Inversion Abierto a Mediana Abierto a Mediano Plazo.
Plazo. « Horizonte Fondo de Inversidon
« Fortaleza Produce  Ganancia Abierto a Mediano Plazo.
Fondo de Inversiéon Abierto a « Equilibrio Fondo Mutuo Abierto a

Mediano Plazo.

SAFI Unién S.A.
« Fondo de Inversién Mutuo Unidn
a Mediano Plazo.
+ Global USD Fondo de
Inversion Abierto a Largo Plazo.

Uniodn
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Bisa SAFI S.A.

« A medida Fondo de Inversion
Abierto Corto Plazo.

« Ultra Fondo de Inversién Abierto
Mediano Plazo.

« Proyeccion Fondo de Inversidn
Abierto Largo Plazo.

« Elite Fondo de Inversién Abierto a
Corto Plazo.

Asociacién Boliviana de
Agentes en Valores

BNB SAFI S.A.
« En Accidn Fondo de Inversidon
Abierto a Mediano Plazo.
« Oportuno Fondo de
Abierto a Corto Plazo.
e Opcién Fondo de
Abierto a Mediano Plazo.
Asegurado Fondo de
Inversién Abierto a Largo Plazo.

Inversion

Inversion

» Futuro

Credifondo SAFI S.A.

« Credifondo + Rendimiento Fondo

de Inversion Abierto a Mediano
Plazo.

« Credifondo

Bolivianos Fondo de Inversion

Crecimiento

Abierto a Largo Plazo.

« Credifondo Liquidez Bolivianos
Fondo de Inversiéon Abierto a
Mediano Plazo.

« Credifondo  Renta  Inmediata
Fondo de Inversiéon Abierto a
Corto Plazo.

Fortaleza SAFI S.A.

« Fortaleza Interés + Fondo de
Inversion Abierto a Corto Plazo.

» Fortaleza  Potencia  Bolivianos
Fondo de Inversién Abierto a
Largo Plazo.

« Fortaleza Disponible Fondo de

Inversidon Abierto a Corto Plazo.

o Fortaleza Planifica Fondo de
Inversion Abierto a Largo Plazo.
« Avanza Bolivianos Fondo de

Inversidon Abierto a Corto Plazo.

« Fortaleza Multiplica Fondo de
Inversion Abierto a Mediano
Plazo.

GANASAFI S.A.
« Ganarendimiento Fondo de
Inversidn Abierto a Corto Plazo.

SAFI Mercantil Santa Cruz S.A.

» Crecer Bolivianos Fondo Mutuo
Abierto a Mediano Plazo.

« Superior Fondo Mutuo Abierto a
Largo Plazo.

» -Previsor Fondo Mutuo Abierto a
Largo Plazo.

« (+)Beneficio Fondo Mutuo Abierto
a Mediano Plazo.

« Dindmico Fondo Mutuo Abierto a
Corto Plazo.

« Platinum Fondo Mutuo Abierto a
Mediano Plazo.

SAFI Union S.A.
« Fondo de Inversidon Dinero Unidn
Abierto a Mediano Plazo.

o Xtravalor Unién Fondo de
Inversion Abierto a Mediano
Plazo.

« Activo Unién Bolivianos Fondo de
Inversion Abierto a Largo Plazo.

« Trabajo Unién Bolivianos Fondo
de Inversiéon Abierto a Corto
Plazo.

Alianza SAFI S.A.
« Alianza Segura Fondo de Inversidn
Abierto a Largo Plazo.
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MONEDA: UFV

Fortaleza SAFI S.A.
« Fortaleza UFV Rendimiento Total
Fondo de Inversion Abierto a
Mediano Plazo.

FONDOS DE INVERSION CERRADOS
MONEDA: Délares

Marca Verde SAFI S.A.
« K12 Fondo de Inversion Cerrado.

FONDOS DE INVERSION CERRADOS
MONEDA: Bolivianos

Alianza SAFI S.A.
« Crecimiento Fondo de Inversion
Cerrado.

Asociacién Boliviana de
Agentes en Valores

BNB SAFI S.A.
« Valor UFV Fondo de Inversion
Abierto a Mediano Plazo.

Panamerican SAFI S.A.
« DIV Fondo de Inversion Cerrado.

Bisa SAFI S.A.
« MICROFIC Il Fondo de Inversién
Cerrado.

SAFI Unién S.A.
« Renta Activa Emergente Fondo de
Inversidn Cerrado.
« Renta Activa Puente Fondo de
Inversion Cerrado.
» Renta Activa Agroindustrial Fondo
de Inversién Cerrado.

Capital + SAFI S.A.

« Sembrar Micro Capital Fondo de
Inversion Cerrado.

« Sembrar Alimentario Fondo de
Inversién Cerrado.

« Sembrar Productivo Fondo de
Inversion Cerrado.

« Sembrar Exportador Fondo de
Inversién Cerrado.

Credifondo SAFI S.A.
« Credifondo Garantiza Fondo de
Inversion Cerrado — A.
« Credifondo Garantiza Fondo de
Inversidn Cerrado — B.
« Credifondo Promotor Fondo de
Inversidn Cerrado.

Fipade SAFI S.A.

« Interfin  Fondo de Inversion
Cerrado.
« Agrofin Fondo de Inversidon
Cerrado.
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Fortaleza SAFI S.A. GANASAFI S.A. Marca Verde SAFI S.A.
« Acelerador de Empresas Fondo de « Ganacobertura Fondo de « CAP Fondo de Inversién Cerrado.
Inversién Cerrado. Inversion Cerrado - A.
« Pyme Il Fondo de Inversién « Ganacobertura Fondo de
Cerrado. Inversidn Cerrado - B.
« Inversor Fondo de Inversidn « Gananticipo Fondo de Inversién
Cerrado. Cerrado.
« MIPIME Fondo de Inversidn
Cerrado.
Panamerican SAFI S.A. SAFI Mercantil S.A.
« Fibra Fondo de Inversion Cerrado. « MSC Productivo Fondo de
« Inclusion Empresarial Fondo de Inversidn Cerrado.
Inversién Cerrado - A. « MSC Expansién Fondo de
« Inclusion Empresarial Fondo de Inversion Cerrado.

Inversion Cerrado - B.

FONDOS DE INVERSION CERRADOS

MONEDA: UFV

BNB SAFI S.A.
« Global Fondo de Inversidn
Cerrado.

Elaboracidén: Asociacién Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

A continuacion, mostramos el porcentaje de participacidn en administracion de cartera por SAFI al 31 de
diciembre de 2025.
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Elaboracién: Asociacion Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

El desglose por tipo de Fondo de Inversion y moneda al 31 de diciembre de 2025 es el siguiente:
9.2.2. Fondos de Inversion Abiertos (FIAs):

En relacién con los Fondos de Inversion Abiertos (FIAs), la cartera administrada el afio 2025 alcanzé los USS.
1,299.31 millones mayor en 8.52% a los USS. 1,197.26 millones registrados en 2024.

El nimero de participantes de los FIAs el 2025 llegd a 117,728 siendo mayor en 6.24% a los 110,817
participantes del afio 2024.

El detalle de las variaciones de los FIAs entre el 2024 y el 2025 se muestra a continuacién:

« El afio 2025, la cartera de Fondos de Inversién Abiertos en Délares Estadounidenses, alcanzd a USS.
448.22 millones, menor en 6.24 % respecto al 2024, en el que se registré una cartera de USS. 478.04
millones. En cuanto al numero de participantes, el 2025 se llegd a 50,580 teniendo una disminucion del
2.75% respecto a los 52,010 del aifo 2024.

« El afio 2025, los Fondos de Inversidn Abiertos en Bolivianos cerraron con USS. 746.64 millones,
presentando un incremento de 8.84% respecto a los USS. 686.02 millones del afio 2024. En cuanto a
participantes el 2025 fueron 58,175 mayor en 9.55% a los 53,104 del afio 2024.

« El afio 2025, los Fondos de Inversidn Abiertos en UFV’s alcanzaron una cartera de USS. 104.43 millones,
lo cual muestra un crecimiento del 117.96% en relacidn con los USS. 33.20 millones del afio 2024, el
numero de participantes en 2025 fue de 8,973 mayor en 57.34% a los 5,703 del afio 2024.
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9.2.2.1. Tasa de rendimiento a 30 dias

A continuacién, presentamos la comparacion de las tasas de rendimiento promedio ponderada a 30 dias al
31 de diciembre de 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025 de los Fondos de Inversidon Abiertos por moneda.

TASAS DE RENDIMIENTO PROMEDIO PONDERADA A 30 DIiAS
FONDOS DE INVERSION ABIERTOS

Elaboracidén: Asociacion Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Los datos al cierre del 2025 muestran un incremento de la tasa de rendimiento a 30 dias, entre diciembre
2024 y diciembre de 2025, en el caso de los Fondos de Inversién Abiertos expresados en Délares, pasando
del 0.54% al 0.71%; en el caso de los Fondos de Inversion Abiertos expresados en Bolivianos pasando del
3.24% al 5.11%.

Por otro lado, en el caso de los Fondos de Inversion Abiertos expresados en UFVs, disminuyd del -1.17% al
-7.65%.

A continuacidn, se presenta la evolucidn trimestral de las tasas de rendimiento a 30 dias de los Fondos de
Inversion Abiertos por moneda, entre el 31 de diciembre de 2024 y el 31 de diciembre de 2025, al cierre de
cada trimestre.

Elaboracidn: Asociacidn Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

ABAV 2025




Asociacién Boliviana de
Agentes en Valores

9.2.2.2. Tasa de rendimiento a 360 dias

A continuacion, presentamos la evolucion de las tasas de rendimiento promedio ponderada a 360 dias al 31
de diciembre de 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025 de los Fondos de Inversién Abiertos, por moneda.

TASAS DE RENDIMIENTO PROMEDIO PONDERADA A 360 DIAS
FONDOS DE INVERSION ABIERTOS

Elaboracidn: Asociacién Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.
Los datos al cierre del 2025 muestran un incremento en la tasa de rendimiento a 360 dias de los Fondos de
Inversién Abiertos expresados en Bolivianos en relacion con el 2024, pasando del 2.74% al 4.63%.

Se presentd una disminucién en la tasa de rendimiento de los Fondos de Inversién Cerrados expresados en
Dolares, pasando del 0.82% al 0.71% y de los Fondos de Inversidon Abiertos expresados UFV’s, pasando del

-0.26% al -4.74%.

A continuacidn, se presenta la evolucidn de las tasas de rendimiento a 360 dias de los Fondos de Inversién
Abiertos, entre el 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre de 2025, al cierre de cada gestion.

Elaboracidn: Asociacion Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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9.2.3. Fondos de Inversion Cerrados (FICs)

La cartera de los Fondos de Inversién Cerrados (FIC’s) el afio 2025 alcanzd los USS. 2,585.09 millones un
5.43% superior a los USS. 2,451.94 millones del afio 2024.

Se debe destacar la importancia que contintan teniendo los Fondos de Inversiéon Cerrados. En la gestion
2025 la cartera representa el 66.55% del total del monto administrado por SAFI’s, porcentaje similar al
67.19% del afio 2024.

« Al cierre del afio 2025 los dos Fondos de Inversién Cerrados en Ddlares, administraron un total de USS.
144.37 millones, mientras el 2024 el monto alcanzaba a USS. 255.92 millones, por lo que se registré una
disminucion del 43.59%. El nimero de participantes fue de 7, menor a los 9 registrados el 2024.

« El afio 2025 operaron veintisiete Fondos de Inversion Cerrados en Bolivianos, administrando un total de
USS 2,316.73 millones, superior en 5.50% al monto administrado de los veintiséis Fondos de Inversién
Cerrados del 2024 (USS. 2,196.03 millones). El afio 2025 el nimero de participantes fue de 74, mayor a
los 71 del afio 2024.

« El afio 2025 se creé un Fondo de Inversién Cerrado en UFVs, administrando USS 123.99 millones. El
numero de participantes fue de 2.

9.2.3.1. Tasa de Rendimiento a 30 dias

A continuacidn, presentamos la comparacion de las tasas de rendimiento promedio ponderada a 30 dias al
31 de diciembre de 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025 de los Fondos de Inversidon Cerrados por moneda.

TASAS DE RENDIMIENTO PROMEDIO PONDERADA A 30 DIiAS
FONDOS DE INVERSION CERRADOS

Elaboracién: Asociacion Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Estos datos muestran una disminucién en las tasas de rendimiento a 30 dias de los Fondos de Inversién
Cerrados en Bolivianos, pasando de -0.40% en 2024 a -2.75% en 2025. Por otro lado, las tasas de rendimiento
a 30 dias de los Fondos de Inversién Cerrados en Ddlares, muestran un incremento, pasando del 0.64% al
4.85%.

En el caso de los Fondos de Inversion Cerrados en UFVs, la tasa de rendimiento fue de -13.56%.

A continuacion, se presenta la evolucion trimestral de las tasas de rendimiento a 30 dias entre el 31 de
diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2025.

ABAV 2025




Asociacién Boliviana de
Agentes en Valores

Elaboracidn: Asociacion Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

9.2.3.2. Tasa de Rendimiento a 360 dias

A continuacidn, presentamos la comparacién de las tasas de rendimiento promedio ponderada a 360 dias al
31 de diciembre de 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025 de los Fondos de Inversidn Cerrados por moneda.

TASAS DE RENDIMIENTO PROMEDIO PONDERADA A 360 DIiAS
FONDOS DE INVERSION ABIERTOS

Elaboracidn: Asociacion Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.

Estos datos muestran, durante el afio 2025, un leve incremento en la tasa de rendimiento a 360 dias de los
Fondos de Inversidn Cerrados en Délares, en relacion con el 2024, pasando del 5.54% al 5.65% vy, por otro
lado, en el caso de los Fondos de Inversidon Cerrados en Bolivianos una disminucién, pasaron del 3.99% al
2.73%.

A continuacion, se presenta la evolucién de las tasas de rendimiento a 360 dias entre el 31 de diciembre de
2020y 31 de diciembre de 2025 al cierre de cada gestion.
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Elaboracidén: Asociacién Boliviana de Agentes en Valores
Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.
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	Las operaciones de Renta Fija, durante el año 2025, disminuyeron de US$. 6,052.18 millones registrados en el 2024 a US$. 5,976.11 millones, presentándose una caída del 1.26%. Esta disminución, se debió, principalmente, a una reducción en los montos transados de las Letras BCB prepagables, Bonos de Largo Plazo y Cupones de Bonos.
	A continuación, se muestra una tabla con la evolución de los montos negociados en los diferentes instrumentos y su variación porcentual.
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	OPERACIONES CON VALORES DE RENTA FIJA
	Las operaciones de Renta Fija en la Bolsa Boliviana de Valores S.A., durante la gestión 2025, fueron esencialmente Depósitos a Plazo Fijo, representando el 62.67%, seguidos por los Bonos del Banco Central de Bolivia con 8.97%, posteriormente se encuentran los Bonos de Largo Plazo con 5.05%, las Letras del Banco Central de Bolivia con 4.93%, los Pagarés Bursátiles con 4.77%, las Letras BCB Prepagables con 4.41% y los Bonos Bancarios Bursátiles con 4.21%. El saldo está compuesto por: Bonos BCB Prepagables, Bonos del Tesoro, Bonos Verdes, Sociales y/o Sostenibles, Cupones de Bonos, Valores de Titularización y Letras del Tesoro.
	Los Depósitos de Plazo Fijo representaron el 72.99% de las operaciones de Renta Fija en 2024, lo que refleja una disminución de estos valores en la gestión 2025. Cabe destacar el incremento en la participación de los Pagarés Bursátiles que pasaron del 2.79% el 2024 al 4.77% el 2025. Los gráficos a continuación muestran la participación en porcentaje de los montos en Renta Fija operados por instrumento durante el 2024 y 2025.
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	Operaciones de Renta Variable
	Las operaciones de Renta Variable (acciones y cuotas de fondos de inversión cerrados) alcanzaron US$. 79.81 millones el año 2025, cifra superior en 58.63% a los US$. 50.31 millones registrados en el 2024, como consecuencia de un incremento de 69.48% en las transacciones de cuotas de Fondos de Inversión Cerrados.
	A continuación, se presenta los montos transados en acciones y cuotas de fondos cerrados durante las gestiones 2024 y 2025.
	OPERACIONES DE RENTA VARIABLE
	El año 2024, el monto de las operaciones realizadas con cuotas de participación en fondos de inversión cerrados representó un 75.32% del total, seguido por un 24.68% de las operaciones realizadas con acciones.
	Durante el 2025, las transacciones con cuotas de participación en fondos de inversión cerrados representaron un 80.47% del total, porcentaje superior al registrado en la gestión anterior, y las operaciones realizadas con acciones representaron un 19.53%, porcentaje inferior al registrado el 2024.
	Los gráficos a continuación muestran la composición de las operaciones de Renta Variable entre los años 2024 y 2025.
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	9.1.3. Mercado Primario en Bolsa
	Durante el año 2025 el monto de operaciones en Mercado Primario alcanzó los US$. 652.48 millones, presentando un incremento del 12.42% con respecto a la gestión 2024 en la que llegó a US$. 580.39 millones.
	Las principales colocaciones por emisor de la gestión 2025, en cuanto a volumen, fueron: Agrofin FIC, Banco FIE S.A., Banco Unión y Sociedad Agroindustrial Nutrioil S.A. que representan el 9.36%, 6.44%, 5.83% y 5.67% respectivamente, del total de colocaciones en el Mercado Primario.
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	El gráfico a continuación muestra los montos de las diferentes emisiones colocadas durante el año 2025.
	COLOCACIÓN DE VALORES EN MERCADO PRIMARIO DURANTE EL 2025 (EXPRESADO EN MILLONES DE US$)
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	9.1.4. Emisiones inscritas en Bolsa
	El año 2025 el monto de valores inscritos en Bolsa fue de US$. 1,309.14 millones, un 90.95% por encima de la cifra registrada el año 2024 que alcanzó el monto total de US$. 685.58 millones.

	VALORES INSCRITOS EN LA BOLSA BOLIVIANA DE VALORES
	Como se observa en la tabla anterior, la variación se debe a que en la gestión 2025 hubo un incremento importante en las emisiones inscritas en Cuotas de Participación, Pagarés Bursátiles, Valores de Titularización y Bonos Bancarios Bursátiles respecto al año 2024.
	A continuación, se presenta el porcentaje de participación de los valores inscritos en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. durante el año 2025 por tipo de instrumento.
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	Las emisiones inscritas de Bonos Bancarios Bursátiles tuvieron gran importancia, ya que representaron el 23.51% del total inscrito en el año, sin embargo, este porcentaje fue inferior al 27.87% registrado la gestión 2024. Por otro lado, los Pagarés Bursátiles representaron un 21.83% del valor inscrito el 2025, porcentaje superior al 20.26% del año anterior. Los Bonos a Largo Plazo representaron el 18.57% de los valores inscritos en Bolsa, frente al 40.06 % del 2024, mostrando una disminución importante. El resto lo representan las emisiones inscritas en Bonos Municipales, Cuotas de Participación de Fondos de Inversión Cerrados, Valores de Titularización y Bonos Verdes, Sociales y/o Sostenibles.
	9.2. Fondos de Inversión
	Durante el año 2025, se lanzaron cuatro nuevos Fondos de Inversión, de los cuales dos son Fondos de Inversión Cerrados (uno en UFV´s y uno en Bolivianos) y dos son Fondos de Inversión Abiertos ambos en Bolivianos. La cartera administrada fue superior a la registrada el 2024.
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	9.2.1. Evolución de la Cartera de Fondos de Inversión y Número de Participantes
	Durante el año 2025 la cartera de los Fondos de Inversión alcanzó US$. 3,884.40 millones, lo que representa un incremento de US$. 235.19 millones respecto al 2024 en el que se registró una cartera de US$. 3,649.20 millones, siendo el incremento del 6.45%.
	El gráfico a continuación muestra la evolución de la cartera de Fondos de Inversión desde el 2015.
	Asimismo, para el año 2025 se registró un número de participantes en la industria de Fondos de Inversión de 117,811 mayor en 6,914 respecto al 2024 que alcanzaron a 110,897 lo que representa un crecimiento del 6.23%.
	A continuación, observamos la evolución del número de participantes en las gestiones 2015 al 2025.
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	Al 31 de diciembre de 2025 existen catorce Sociedades Administradoras de Fondos de Inversión (SAFIs) activas y registradas en el Registro del Mercado de Valores, administrando los siguientes Fondos de Inversión:
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	FONDOS DE INVERSIÓN ABIERTOS MONEDA: Dólares
	Bisa SAFI S.A.
	BNB SAFI S.A.
	Credifondo SAFI S.A.
	Fortaleza SAFI S.A.

	GANASAFI S.A.
	SAFI Mercantil Santa Cruz S.A.
	SAFI Unión S.A.
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	FONDOS DE INVERSIÓN ABIERTOS MONEDA: Bolivianos
	Bisa SAFI S.A.
	BNB SAFI S.A.
	Credifondo SAFI S.A.
	Fortaleza SAFI S.A.

	GANASAFI S.A.
	SAFI Mercantil Santa Cruz S.A.
	SAFI Unión S.A.
	Alianza SAFI S.A.
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	Fortaleza SAFI S.A.
	GANASAFI S.A.
	Marca Verde SAFI S.A.
	Panamerican SAFI S.A.
	SAFI Mercantil S.A.
	FONDOS DE INVERSIÓN CERRADOS MONEDA: UFV


	BNB SAFI S.A.
	A continuación, mostramos el porcentaje de participación en administración de cartera por SAFI al 31 de diciembre de 2025.
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	El desglose por tipo de Fondo de Inversión y moneda al 31 de diciembre de 2025 es el siguiente:
	9.2.2. Fondos de Inversión Abiertos (FIAs):
	En relación con los Fondos de Inversión Abiertos (FIAs), la cartera administrada el año 2025 alcanzó los US$. 1,299.31 millones mayor en 8.52% a los US$. 1,197.26 millones registrados en 2024.
	El número de participantes de los FIAs el 2025 llegó a 117,728 siendo mayor en 6.24% a los 110,817 participantes del año 2024.
	El detalle de las variaciones de los FIAs entre el 2024 y el 2025 se muestra a continuación:
	El año 2025, la cartera de Fondos de Inversión Abiertos en Dólares Estadounidenses, alcanzó a US$. 448.22 millones, menor en 6.24 % respecto al 2024, en el que se registró una cartera de US$. 478.04 millones. En cuanto al número de participantes, el 2025 se llegó a 50,580 teniendo una disminución del 2.75% respecto a los 52,010 del año 2024.
	El año 2025, los Fondos de Inversión Abiertos en Bolivianos cerraron con US$. 746.64 millones, presentando un incremento de 8.84% respecto a los US$. 686.02 millones del año 2024. En cuanto a participantes el 2025 fueron 58,175 mayor en 9.55% a los 53,104 del año 2024.
	El año 2025, los Fondos de Inversión Abiertos en UFV’s alcanzaron una cartera de US$. 104.43 millones, lo cual muestra un crecimiento del 117.96% en relación con los US$. 33.20 millones del año 2024, el número de participantes en 2025 fue de 8,973 mayor en 57.34% a los 5,703 del año 2024.
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	9.2.2.1. Tasa de rendimiento a 30 días
	A continuación, presentamos la comparación de las tasas de rendimiento promedio ponderada a 30 días al 31 de diciembre de 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025 de los Fondos de Inversión Abiertos por moneda.

	TASAS DE RENDIMIENTO PROMEDIO PONDERADA A 30 DÍAS FONDOS DE INVERSIÓN ABIERTOS
	Los datos al cierre del 2025 muestran un incremento de la tasa de rendimiento a 30 días, entre diciembre 2024 y diciembre de 2025, en el caso de los Fondos de Inversión Abiertos expresados en Dólares, pasando del 0.54% al 0.71%; en el caso de los Fondos de Inversión Abiertos expresados en Bolivianos pasando del 3.24% al 5.11%.
	Por otro lado, en el caso de los Fondos de Inversión Abiertos expresados en UFVs, disminuyó del -1.17% al -7.65%.
	A continuación, se presenta la evolución trimestral de las tasas de rendimiento a 30 días de los Fondos de Inversión Abiertos por moneda, entre el 31 de diciembre de 2024 y el 31 de diciembre de 2025, al cierre de cada trimestre.
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	9.2.2.2. Tasa de rendimiento a 360 días
	A continuación, presentamos la evolución de las tasas de rendimiento promedio ponderada a 360 días al 31 de diciembre de 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025 de los Fondos de Inversión Abiertos, por moneda.

	TASAS DE RENDIMIENTO PROMEDIO PONDERADA A 360 DÍAS FONDOS DE INVERSIÓN ABIERTOS
	Los datos al cierre del 2025 muestran un incremento en la tasa de rendimiento a 360 días de los Fondos de Inversión Abiertos expresados en Bolivianos en relación con el 2024, pasando del 2.74% al 4.63%.
	Se presentó una disminución en la tasa de rendimiento de los Fondos de Inversión Cerrados expresados en Dólares, pasando del 0.82% al 0.71% y de los Fondos de Inversión Abiertos expresados UFV’s, pasando del -0.26% al -4.74%.
	A continuación, se presenta la evolución de las tasas de rendimiento a 360 días de los Fondos de Inversión Abiertos, entre el 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre de 2025, al cierre de cada gestión.
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	9.2.3. Fondos de Inversión Cerrados (FICs)
	La cartera de los Fondos de Inversión Cerrados (FIC’s) el año 2025 alcanzó los US$. 2,585.09 millones un 5.43% superior a los US$. 2,451.94 millones del año 2024.
	Se debe destacar la importancia que continúan teniendo los Fondos de Inversión Cerrados. En la gestión 2025 la cartera representa el 66.55% del total del monto administrado por SAFI’s, porcentaje similar al 67.19% del año 2024.
	Al cierre del año 2025 los dos Fondos de Inversión Cerrados en Dólares, administraron un total de US$. 144.37 millones, mientras el 2024 el monto alcanzaba a US$. 255.92 millones, por lo que se registró una disminución del 43.59%. El número de participantes fue de 7, menor a los 9 registrados el 2024.
	El año 2025 operaron veintisiete Fondos de Inversión Cerrados en Bolivianos, administrando un total de US$ 2,316.73 millones, superior en 5.50% al monto administrado de los veintiséis Fondos de Inversión Cerrados del 2024 (US$. 2,196.03 millones). El año 2025 el número de participantes fue de 74, mayor a los 71 del año 2024.
	El año 2025 se creó un Fondo de Inversión Cerrado en UFVs, administrando U$S 123.99 millones. El número de participantes fue de 2.

	9.2.3.1. Tasa de Rendimiento a 30 días
	A continuación, presentamos la comparación de las tasas de rendimiento promedio ponderada a 30 días al 31 de diciembre de 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025 de los Fondos de Inversión Cerrados por moneda.

	TASAS DE RENDIMIENTO PROMEDIO PONDERADA A 30 DÍAS FONDOS DE INVERSIÓN CERRADOS
	Estos datos muestran una disminución en las tasas de rendimiento a 30 días de los Fondos de Inversión Cerrados en Bolivianos, pasando de -0.40% en 2024 a -2.75% en 2025. Por otro lado, las tasas de rendimiento a 30 días de los Fondos de Inversión Cerrados en Dólares, muestran un incremento, pasando del 0.64% al 4.85%.
	En el caso de los Fondos de Inversión Cerrados en UFVs, la tasa de rendimiento fue de -13.56%.
	A continuación, se presenta la evolución trimestral de las tasas de rendimiento a 30 días entre el 31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2025.
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	9.2.3.2. Tasa de Rendimiento a 360 días
	A continuación, presentamos la comparación de las tasas de rendimiento promedio ponderada a 360 días al 31 de diciembre de 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025 de los Fondos de Inversión Cerrados por moneda.

	TASAS DE RENDIMIENTO PROMEDIO PONDERADA A 360 DÍAS FONDOS DE INVERSIÓN ABIERTOS
	Estos datos muestran, durante el año 2025, un leve incremento en la tasa de rendimiento a 360 días de los Fondos de Inversión Cerrados en Dólares, en relación con el 2024, pasando del 5.54% al 5.65% y, por otro lado, en el caso de los Fondos de Inversión Cerrados en Bolivianos una disminución, pasaron del 3.99% al 2.73%.
	A continuación, se presenta la evolución de las tasas de rendimiento a 360 días entre el 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre de 2025 al cierre de cada gestión.
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