
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Página | 1 



Página | 2 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

PRESENTACIÓN ......................................................................................................... 4 

CARTA DEL PRESIDENTE DE DIRECTORIO ...................................................... 6 

INFORME DE SÍNDICO ............................................................................................ 9 

CARTA DEL GERENTE GENERAL a.i ................................................................... 13 

INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE .................................................... 15 

ESTADOS FINANCIEROS ....................................................................................... 20 

ESTADOS FINANCIEROS LAS LOMAS – IBOLSA ST 003 ............................ 41 

ESTADOS FINANCIEROS MADEPA – IBOLSA ST 004 ................................. 52 

 



Página | 3  

 



Página | 4  

 
PRESENTACIÓN 

 

 
¿QUIENES SOMOS? 

 

 

iBolsa Sociedad de Titularización S.A., es una entidad organizada bajo la Ley del 

Mercado de Valores de Bolivia Nº 1834, constituida el 20 de junio de 2014. Cuenta 

con autorización para su funcionamiento e inscripción en el Registro del Mercado 

de Valores bajo el Número de Registro, ASFI/DSUSC-ST-IST-001/2017 de la 

Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero (ASFI) de fecha 1 de febrero de 

2017. 

 
iBolsa Sociedad de Titularización S.A., tiene por objeto estructurar procesos de 

titularización de activos, bienes o derechos sobre flujos futuros. También realiza la 

compra de estos para titularizar por acto unilateral o por cesión irrevocable. 

 
iBolsa Sociedad de Titularización S.A. administra y representa legalmente a los 

Patrimonios Autónomos de procesos de titularización. 

 
 

 
DIRECTORIO – 2025 

 

 

Christian de Jesús Henrich Montealegre Presidente 

José Ramiro Peña Guzmán  Vicepresidente 

Ángel Chinchero Cori Secretario 

Israel Américo Ochoa Morales Síndico Titular 
 

 
REPRESENTANTE LEGAL 

 

 

Renzo Érick Arredondo Mancilla Gerente General a.i. 
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CARTA DEL PRESIDENTE DE DIRECTORIO 

 
La Paz, 28 de marzo de 2026 

 
Tengo el agrado de presentar la Memoria Anual de iBolsa Sociedad de Titularización 

S.A. correspondiente al ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2025. Este año 

ha sido significativo, marcado por la implementación de cambios estratégicos que 

han redefinido la perspectiva y el enfoque de la Sociedad. Estos cambios están 

orientados a impulsar un crecimiento financiero sostenido en el futuro. 

Durante la citada gestión, la empresa ha enfrentado grandes retos, debido a la 

presencia de escenarios de evidente inestabilidad económica que ha repercutido 

en el mercado de valores a lo largo del año 2025. 

 
En ese contexto, el elevado endeudamiento interno del país ha causado un claro 

crowding-out al sector privado, siendo notable en el mercado de valores, donde 

particularmente la Administradora del Fondo de Pensiones vio reducida su liquidez 

para invertir en el sector privado, limitando su participación al 60% en la 

adquisición de cada emisión de valores. 

 
Asimismo, la devolución de aportes de las AFPs, los diferimientos al pago de deudas 

con el sistema financiero, el abultado endeudamiento externo e interno, el latente 

riesgo emergente de los conflictos bélicos entre Rusia y Ucrania, así como los de 

Hamas con Israel, la presentación del Presupuesto General del Estado con altos 

niveles de gasto y la necesidad de mayor financiamiento, la aplicación de una 

Alícuota Adicional al Impuesto a las Utilidades a las empresas del mercado de 

valores y a las ganancias de capital, la carencia de seguridad jurídica y excipiente 

producción legislativa en materia de endeudamiento externo entre otros factores 

negativos, han generado indiscutiblemente incertidumbre en las decisiones de los 

agentes económicos. 

 
Pese a todo lo mencionado, la gestión 2025, fue para iBolsa Sociedad de 

Titularización S.A. otro año importante en el cual se realizaron con resiliencia, 

gestiones para procurar mantener los ingresos operativos por encima de los 

financieros, habiéndose renovado a una parte importante del personal, 

incorporando mejores talentos para prepararnos y estar listos para la nueva 

gestión, a la que se sumó de manera fundamental la reconfiguración de la 

composición del Directorio a finales de año, lo que le da nuevos bríos a la empresa 

y creemos firmemente que encaramos una nueva gestión con mejores perspectivas 
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y oportunidades para desarrollar nuevas titularizaciones innovadoras en iBolsa 

Sociedad de Titularización S.A. 

 
A tiempo de agradecer a los accionistas, a los miembros del Directorio y a todos 

los empleados que conforman nuestra empresa por el valioso aporte realizado el 

año 2025, me despido con las consideraciones más distinguidas. 

 
Atentamente, 

 
 
 
 
 

 
Christian De Jesús Henrich Montealegre 

PRESIDENTE DEL DIRECTORIO 

iBolsa Sociedad de Titularización S.A. 
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INFORME DE SÍNDICO 

La Paz, 27 de marzo de 2025 

 
Señores Accionistas 

iBolsa Sociedad de Titularización S.A. 

Presente.- 

 
Señores: 

 

A tiempo de saludarlos, en mi calidad de Síndico Titular de iBolsa Sociedad de 

Titularización S.A., en cumplimiento al Artículo 335 del Código de Comercio que 

establece las atribuciones y deberes el Síndico sobre los Estados Financiero y la 

Memoria anual dentro de la fiscalización interna de la sociedad, presento ante la 

Junta General, Ordinaria de Accionistas el informe correspondiente al ejercicio de 

mis funciones, tengo a bien presentar a ustedes el informe de gestión cumpliendo 

al efecto lo dispuesto en los Estatutos de la Sociedad. 

 
En tal sentido, luego de revisar los Estados Financieros Auditados al 31 de 

diciembre de 2025, que reflejan la administración de la Sociedad de entera 

responsabilidad del Directorio, me permito efectuar las siguientes consideraciones 

que a criterio de quien emite el presente Informe corresponde expresar: 

 

• He fiscalizado la administración de iBolsa Sociedad de Titularización S.A. se 

han realizado con la veracidad y coherencia de la información que ha sido 

proporcionada en el periodo de referencia. 

 

• Asimismo, he asistido a las reuniones de Directorio de la Sociedad, como se 

puede comprobar en las Actas correspondientes, en cuyas sesiones, he 

procedido con la fiscalización para el cumplimiento de la normativa vigente. 

 

• He revisado los Estados Financieros de iBolsa Sociedad de Titularización 

S.A., y del Patrimonio Autónomo que se administra al 31 de diciembre de 

2025, al respecto, debo informar que los mismos presentan razonablemente 

la situación económica y financiera de la Sociedad. 

 

• He tomado conocimiento del Dictamen emitido por la firma Kreston 

Internacional Bolivia S.R.L. sobre los Estados Financieros de iBolsa Sociedad 
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de Titularización S.A. al 31 de diciembre de 2025, el cual, expresa opinión 

de razonabilidad sin salvedad por parte del Auditor Externo. 

 

• Es importante destacar que durante esta gestión 2025 se obtuvo la 

autorización de dos nuevos Patrimonios Autónomos, los cuales se 

encuentran actualmente pendientes de colocación. Con este hito, la 

Sociedad inicia una nueva etapa operativa, marcando el fin de un periodo 

de transición y consolidando su presencia en el mercado después de varias 

gestiones. 

 

• En mi opinión, los Estados Financieros presentan razonablemente, en todos 

los aspectos materiales, la situación financiera de la Sociedad al 31 de 

diciembre 2025, así como sus resultados y flujo de efectivos correspondiente 

al ejercicio terminado en dicha fecha. 

 

• De la memoria anual he examinado la Memoria Anual de la Sociedad 

correspondiente al ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2025 y no 

tengo observación que formular. 

 

• Sobre los Informes de control interno emitido por los Auditores Externos y 

por la Unidad de Auditoria Interna he revisado los informes emitidos por los 

Auditores Externos y por la Unidad de Auditoría Interna, tomando 

conocimiento de las aclaraciones correspondientes en cada caso, lo que 

lleva a concluir que las recomendaciones serán atendidas por la Sociedad. 

 

• Comentarios sobre los informes semestrales de Auditoria Interna respecto 

al cumplimiento de las normas, disposiciones y procedimientos de 

prevención. Control, detección de Legitimación de ganancias ilícitas, 

financiamientos del Terrorismo y financiamiento de la proliferación de armas 

de destrucción masiva (LGI/FT y FPADM). 

 

• He revisado los informes semestrales emitidos por la Unidad de Auditoria 

interna de la Sociedad, respecto al cumplimiento de las normas, y 

disposiciones y procedimientos establecidos en el Instructivos y Manual de 

Procedimientos Operativos de la UIF, para la prevención, control, detección 

de Legitimación de ganancias ilícitas, financiamiento del terrorismo y 

financiamiento de la proliferación de armas de destrucción masiva (LGI/FT 

y FPADM) de la Sociedad, en cumplimiento a las regulaciones establecidas 
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por la Unidad de Investigación Financiera (UIF) se tomo conocimiento de 

las aclaraciones y explicaciones correspondientes en cada caso. 

 

 
Conclusiones y Recomendaciones: 

 
En conclusión, La Sociedad arrastra observaciones de gestiones anteriores que no 

han sido subsanadas, aspecto que corresponde ser corregido con controles 

exhaustivos, íntegros atacando las causas y previniendo errores involuntarios. 

 
En base a mis atribuciones y en el análisis de los Estados Financieros de iBolsa 

Sociedad de Titularización S.A., y sus Notas como los Estados Financieros de su 

Patrimonio Autónomo que administra, recomiendo a la Junta de Accionistas la 

aprobación de los Estados Financieros y la Memoria Anual de la gestión 2025. 

 

Es cuanto puedo informar. 

Atentamente, 

 
 

 
Lic. Aud. Israel Américo Ochoa Morales 

Síndico Titular 

iBolsa Sociedad de Titularización S.A. 
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CARTA DEL GERENTE GENERAL a.i. 

La Paz, 27 de marzo de 2026 

 
Señores Accionistas: 

 
En cumplimiento del Código de Comercio y los Estatutos Sociales vigentes, me 

dirijo a ustedes para informar sobre la gestión de iBolsa Sociedad de Titularización 

S.A. correspondiente al ejercicio 2025. 

 
El año 2025 representó un periodo de transformaciones significativas, tanto en el 

ámbito financiero como en el operativo, que definen un nuevo rumbo para nuestra 

institución: 

 

• Fortalecimiento Operativo y Estratégico: Tras seis años de gestión, la 

Sociedad logró la autorización de dos nuevos Patrimonios Autónomos. Este 

hito no solo consolida nuestros cinco años de funcionamiento, sino que 

robustece nuestra cartera mediante la firma de contratos con nuevos 

clientes, asegurando una base sólida para el crecimiento futuro. 

 

• Perspectiva Financiera: Estos nuevos activos representan un "respiro" 

estratégico que comenzará a contribuir directamente a los ingresos de la 

Sociedad. No obstante, es imperativo señalar que estas mejoras no fueron 

suficientes para revertir los resultados negativos de la gestión. 

 

• Desafíos Administrativos: Reconocemos que la gestión presupuestaria 

enfrentó dificultades, no logrando la optimización de gastos prevista en 

comparación con periodos anteriores. Este punto se identifica como una 

prioridad crítica para la eficiencia de la próxima gestión. 

 
Deseo expresar mi más sincero agradecimiento a los accionistas y al Directorio por 

su confianza y por las perspectivas aportadas para el alcance de nuestras metas. 

Asimismo, extiendo este agradecimiento al ente de regulación del Mercado de 

Valores, a nuestros inversionistas y a los clientes por su continua colaboración. 

Atentamente, 

 
Renzo Erick Arredondo Mancilla 

Gerente General a.i. 

iBolsa Sociedad de Titularización S.A. 
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE
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ESTADOS FINANCIEROS LAS LOMAS – IBOLSA ST 003 
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ESTADOS FINANCIEROS MADEPA – IBOLSA ST 004 

 

 



Página | 57  



Página | 58  



Página | 59  



Página | 60  



Página | 61  



Página | 62  



Página | 63  



Página | 64  



Página | 65  



Página | 66  



Página | 67  



Página | 68  



Página | 69  



Página | 70  



Página | 71  



Página | 72  

 

 



Página | 73  

 

 

 

 

. 
 


