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INFORME DEL PRESIDENTE DEL DIRECTORIO 
 

Señores Accionistas: 

Es un placer en mi condición de presidente del Directorio presentar la Memoria Anual de 
MFR Bolivia, misma que describe el contexto en el cual nos desenvolvemos, lo que 
hacemos y que además va acompañada de los Estados Financieros 2023, auditados 
externamente. 

El conjunto del sistema financiero boliviano no está exento de los efectos de la economía 
mundial y nacional, cuyos principales indicadores y eventos se describen a continuación. 

La economía mundial continua mostrando una desaceleración de la actividad económica 
y comercial, habiendo pasado de un crecimiento del 3,5% en la gestión 2022 a un 
estimado de 3, 1 % para la gestión 2023, producto de los efectos persistentes y la 
recuperación desigual de la pandemia de COVID-19, las crecientes tensiones geopolíticas, 
la continuidad de los conflictos armados entre Israel y Palestina, además de Rusia y 
Ucrania, y de los elevados costos asociados a los desastres naturales, que derivaron en 
una recuperación económica global moderada. 

En este contexto, América Latina y el Caribe tuvo un crecimiento del 2,2%, que representa 
1, 7% menor al obtenido en la gestión 2022. 

La economía en la gestión 2023, registró un crecimiento del 3.1%, en un contexto 
internacional difícil debido a conflictos armados, problemas inflacionarios y 
desaceleración económica a nivel global. Las cifras que se registraron y de acuerdo con 
el Ministerio de Economía y Finanzas Públicas (MEFP) son producto de la aplicación de 
medidas de política económica. La descomposición del crecimiento del Producto Interno 
Bruto (PIB), según MEFP, muestra que la contribución del mercado interno fue positiva, 
contrarrestando la contribución negativa del mercado externo. Además, la formación 
bruta de capital fijo y el gasto de consumo final de los hogares también contribuyeron al 
crecimiento económico durante la gestión 2023. 

Los principales indicadores económicos a diciembre de 2023 mostraron una inflación 
acumulada a doce meses de 2,12%. Las Reservas Internacionales Netas (RIN) continuaron 
en descenso, el último dato disponible publicado por el Banco Central de Bolivia para 
diciembre 2023 registra USD 1.709 millones. El tipo de cambio con respecto al dólar se 
mantiene sin variaciones y según las estimaciones del Gobierno, se mantendría 
inalterado durante los siguientes meses, aun cuando la demanda de la divisa 
norteamericana subió de manera significativa.  

Por otra parte, según el Instituto Boliviano de Comercio Exterior (IBCE), en 2023, Bolivia 
registró un saldo comercial negativo de 585 millones de dólares, retornando al déficit 
comercial luego de 3 años. Las exportaciones cayeron un 20%, dejando de ingresar al país 
más de 2.700 millones de dólares respecto a la pasada gestión; por otra parte, las 
importaciones experimentaron un decrecimiento del -3%. Las exportaciones de 
productos agrícolas y ganaderos disminuyeron en un 25,2%. Esto incluye productos como  
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la castaña (con una reducción del 41,6%), semillas y habas de soya (con una disminución 
del 33,8%), y bananas (con una variación negativa del 4,6%). Los productos relacionados 
con la extracción de hidrocarburos disminuyeron en un 30,8%, la venta de gas natural 
experimentó también un descenso del 31,2%. 

Es así como la reactivación económica encuentra sus desafíos en un deterioro de los 
fundamentos macroeconómicos, con los menores recursos provenientes de las 
exportaciones de gas natural, los elevados déficits fiscales y la caída sostenida de reservas 
internacionales en un régimen de tipo de cambio fijo.  

Con los datos del contexto económico boliviano a diciembre de 2023, las principales 
variables del sistema financiero muestran que los depósitos alcanzaron los Bs. 218.962 
millones, mostrando un incremento de Bs16.343 millones (8,1%) en comparación con 
diciembre 2022. Asimismo, la cartera de créditos experimentó un crecimiento, llegando 
a Bs213.726 millones, lo que representa un aumento de Bs19.957 millones (10,3%) respecto 
a diciembre de 2022. En cuanto a la calidad de cartera, ésta se mantiene en niveles bajos, 
con un índice de mora de 2,9%, ubicándose por debajo del promedio regional de 3,4%. 
Adicionalmente, es importante mencionar que el nivel de previsiones alcanzó los Bs. 
8.270 millones, lo que cubre 1,3 veces la mora, lo que demuestra fortaleza en riesgo de 
crédito. 

El sistema financiero boliviano también ha demostrado su solidez, registrando una ratio 
de liquidez de 67%, que muestra la capacidad de las entidades financieras para afrontar 
sus obligaciones de corto plazo. Además, el Coeficiente de Adecuación Patrimonial (CAP) 
se ubicó en 13,4%, superando en 3,4% puntos porcentuales el mínimo exigido por la Ley, 
que es del 10%. Estos indicadores reflejan la solvencia del sistema financiero. En cuanto a 
las utilidades, el comportamiento siguió siendo positivo, alcanzando un monto de Bs2.110 
millones al 31 de diciembre de 2023.      

Con todo lo señalado, nuestro modelo de negocio ha seguido aportando a la economía 
boliviana, emitiendo calificaciones independientes tomando en cuenta el contexto en el 
cual se desenvuelven las entidades financieras y que nos han permitido afrontar con éxito 
la gestión 2023. 

Para terminar, me despido de todos ustedes los accionistas y les agradezco por su 
confianza. También debo agradecer a los miembros del Directorio, ejecutivos y a todo 
nuestro equipo por el compromiso con la empresa. 

Atentamente. 

 

 
Aldo Moauro 
PRESIDENTE DEL DIRECTORIO 
MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A. 
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PRESENTACIÓN INSTITUCIONAL 
 

MFR es una calificadora de riesgos internacional que provee evaluaciones, información y 
experticia técnica para la industria de las finanzas inclusivas y sostenibles.  

 

Con sede en Italia, MFR opera mediante una red de 5 oficinas regionales (Ecuador, México, 
Kenia, Kirguistán e India) y 1 oficina nacional (Bolivia) en 4 continentes, ofreciendo el 
mayor nivel de cobertura geográfica entre las agencias de calificación especializadas.  

MFR cuenta con una credibilidad comprobada, siendo la primera agencia de calificación 
especializada autorizada para realizar calificaciones de riesgos por entes de regulación 
(Ecuador y Bolivia). MFR ha sido reconocida por fondos de calificación (ej. RF I), iniciativas 
globales (ej. Rating Initiative), otros fondos (ej. Rating Fund II) e iniciativas regionales (ej. 
European Jasmine Initiative, EASI).  

MFR ha sido autorizada por Para realizar 

Superintendencia de Bancos 
(SB) y Superintendencia de 
Economía Popular y Solidaria 
(SEPS) de Ecuador 

Calificaciones de Riesgo de instituciones financieras reguladas (IFRs) 

Superintendencia de 
Compañías, Valores y Seguros 
de Ecuador 

Calificaciones de Riesgo para instrumentos de Mercado de Valores 

Autoridad de Supervisión del 
Sistema Financiero de Bolivia 
(ASFI) 

Calificaciones de Riesgo de Instituciones Financieras y emisiones. 

MFR está registrada con Como 

Banco Central de Filipinas  Calificadora de Riesgo de IMFs  
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MFR ha sido acreditada por Para realizar 

Smart 
Campaign/SPTF+CERISE 

Certificaciones de Protección al Cliente  

European Commission   Código Europeo de Buena Conducta  

Truelift Evaluaciones Truelift  

CERISE+SPTF  
SPI5 y SPI5 Alinus Auditorías sociales  

MFX/DFC   
Calificación de fondos MIPYMES, fondos de energía limpia (PAYGO), fondos 
agrícolas y fondos de vivienda 

GOGLA 
 

Evaluación de la protección del consumidor de las empresas de energía solar 
sin conexión a la red. 

 

La credibilidad de MFR es también reflejada por las colaboraciones de largo plazo con 
los principales gestores de fondos sociales (ej. ADA, OikoCredit, Incofin, Triple Jump, 
Symbiotics, Cordaid, etc.), varias IFDs (ej. KfW, EBRD, EIB, IFC/WB, IFAD, FMO, IADB, 
UNDP/UNCDF, AfD, CDC, etc.) y fondos de cobertura especializados (ej. TCX, MFX). 

 

En Bolivia, se establece la oficina nacional con la denominación MicroFinanza Rating 
Bolivia Calificadora de Riesgo S.A., con sigla comercial “MFR S.A.”, misma que fue 
legalmente constituida como Sociedad Anónima en la gestión 2013, como una Entidad 
Calificadora de Riesgo autorizada por la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero 
- ASFI mediante Resolución ASFI N˚365/2014 de fecha 29 de mayo de 2014, y con oficina 
ubicada en la ciudad de La Paz, desde donde opera para toda Bolivia. 

 
Nuestra entidad está habilitada para realizar calificaciones de riesgo a entidades 
financieras, calificaciones de riesgo de valores representativos de deuda y valores de 
Titularización conforme a nuestras Metodologías. En base a la experiencia desarrollada, 
MFR S.A. garantiza los servicios ofrecidos en el territorio boliviano, con el compromiso de 
ofrecer servicios de calificación y certificación de alta calidad, alineados con estándares 
internacionales. 

 

 

 
Visión 

 

Ser una Calificadora de Riesgos 
reconocida por la emisión de opiniones 

y calificaciones técnicas e 
independientes en Bolivia. 

 
Misión 

Emitir opiniones y calificaciones 
técnicas que brinden seguridad al 
Mercado, generen valor a nuestros 
clientes y contribuyan a la toma de 
decisiones fomentando inversiones 

responsables en la economía boliviana. 
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NUESTROS VALORES 
 

Nuestros valores son los principios éticos que definen nuestra identidad y guían nuestras 
decisiones, comportamientos y cultura. Además, se constituyen en nuestra filosofía, pues 
uno de los objetivos de MFR es generar y promover comportamientos acordes con dichos 
principios. 

 

 

 

 

 

 

 

CALIDAD

RESPONSABILIDAD

TRANSPARENCIA

INDEPENDENICIA

COMPROMISO

OBJETIVIDAD
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NUESTRA EXPERIENCIA 
 

MFR cuenta con más de 20 años de recorrido profesional y ha sido reconocida por fondos 
de calificación (ej. RF I), iniciativas globales (ej. Rating Initiative), otros fondos (ej. Rating 
Fund II) e iniciativas regionales (ej. European Jasmine Initiative, EASI). 

MFR ha realizado más de 2,800 evaluaciones en 110 países a nivel global (>70% del 
mercado global*). 

 

MFR es la calificadora especializada en finanzas inclusivas y sostenibles líder en América 
Latina y el Caribe, autorizada por: 

▪ La Superintendencia de Bancos (SB), la Superintendencia de Economía 
Popular y Solidaria (SEPS) y la Superintendencia de Compañías, Valores y 
Seguros para ofrecer servicios de calificación de riesgo. 

▪ La Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero (ASFI) de Bolivia para 
ofrecer servicios de calificación de riesgo. 

 

MFR opera en América Latina y el Caribe desde 2005, y con el tiempo establecimos 
nuestra presencia a través de la incorporación de dos oficinas locales en Quito, Ecuador y 
La Paz, Bolivia, además de contar con personal situado en México que coordina las 
operaciones de América Central. En 2016 iniciamos operaciones en Perú, mismas que 
están cubiertas por la oficina en Ecuador. 

 

 

 

55%

14%

14%

10%

6%

América Latina y El Caribe

África, MO y AN

Países Industrializados

Asia Central

Asia

Alcance global
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Nuestros equipos, con extensa experiencia en la región, están 
basados en Quito, La Paz y Ciudad de México.  

MFR trabaja con instituciones financieras con formas jurídicas, 
tamaños y niveles de desarrollo diferentes, adaptando nuestros 
servicios a sus necesidades específicas. 

MFR es la calificadora especializada con el mayor número de 
evaluaciones realizadas en América Latina y El Caribe; con más 
de 1.200 evaluaciones en 16 países de la región. 

 
 

 

 

La experiencia obtenida en América Latina permite garantizar los servicios ofrecidos por 
MicroFinanza Rating en Bolivia. 

Nuestros equipos, con extensa experiencia en la región, trabajan con entidades de 
tamaños y niveles de desarrollo diferentes, adaptando nuestros servicios a sus 
necesidades específicas. Combinan una amplia exposición internacional y una sólida 
formación en economía y finanzas, con una estrecha comprensión del sector financiero 
inclusivo en varios contextos socioeconómicos. 
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MFR cuenta con: 

✓ Amplia experiencia en calificaciones en América Latina a instituciones de mercados 
regulados e instituciones no reguladas. 

✓ Calificaciones de riesgo y desempeño social efectuadas en países de Centroamérica 
y Sudamérica. 

✓ Equipo de analistas con un alto nivel de experiencia en la región.  

✓ Alta experiencia en la evaluación de riesgos y desempeño financiero de IMFs, 
reconocida por el elevado número de instituciones, donantes e inversionistas 
internacionales que utilizan nuestros servicios – incluyendo entre otros Blue Orchard, 
DWM, Deutsche Bank, KfW, MicroVest, Triodos, Oikocredit y Responsability. 

✓ Alta experiencia en la evaluación de desempeño social de IMFs, demostrada por la 
contribución al desarrollo de la metodología de certificación a la protección al cliente 
de la Campaña Smart, las capacitaciones de desempeño social ofrecidas, entre otros, 
al Instituto Boulder, Blue Orchard y Triple Jump, y nuestro papel activo de 
investigación en el tema de desempeño social de IMFs. 
 

Nuestro Equipo Directivo está conformado por profesionales comprometidos, con una 
amplia exposición en la industria, incluyendo colaboraciones con bancos, reguladores, 
think-tank especializados, IFD y proveedores financieros digitales. Tenemos la capacidad 
profesional para trabajar en español, francés, inglés, italiano, portugués, ruso, y 
turco. Estamos orgullosos de nuestro equipo multicultural, que incluye ciudadanos 
bolivianos, checos, ecuatorianos, estadounidenses, franceses, griegos, italianos, 
japoneses, kenianos y kirguises. 
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NUESTROS SERVICIOS 
 

Calificación de Riesgo 

 

Nuestras metodologías de calificación:  

▪ Han sido aprobadas por la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero (ASFI) 
desde el 2014. 

▪ Verifica el cumplimiento de las instituciones financieras con la normativa local; 

▪ Demuestra transparencia, solidez institucional y financiera hacia sus depositantes, 
inversionistas y reguladores; 

▪ Brinda una comparación de los principales indicadores con instituciones 
similares; 

▪ El informe apoya a las instituciones en el proceso de mejoramiento continuo y 
desarrollo organizacional en base a buenas prácticas nacionales e internacionales; 

▪ Es reconocida nacional e internacionalmente por inversionistas, donantes y 
reguladores; 

▪ Es relevante para todo tipo de instituciones financieras, independientemente de 
su forma jurídica y tamaño;  

▪ Presenta información completa y objetiva que incluye una tabla de factores de 
riesgo resumiendo los principales factores de riesgo de la institución, así como una 
evaluación exhaustiva de cada área de análisis. 

MFR realiza un análisis cuantitativo y cualitativo dinámico de los factores de riesgos (con 
la finalidad de analizar tendencias, se toman en consideración la información financiera 
de los últimos dos años fiscales más los 2 últimos trimestres, considerando la base anual, 
esto para permitir comparaciones con los periodos precedentes) de las fuerzas y 
oportunidades de la institución financiera con el objetivo de expresar una opinión sobre 
el perfil de riesgo de la institución principalmente a dos niveles: 

▪ Riesgo Fiduciario: enfoque sobre gobernabilidad y gerencia (confiabilidad) 

▪ Riesgo de Crédito: enfoque sobre la capacidad de la institución para cumplir con 
sus obligaciones (solvencia) 

 

 

La Calificación de Riesgo brinda una opinión sobre la solvencia de corto plazo y la 
sostenibilidad institucional a largo plazo por medio de una evaluación integral de los 

riesgos, el desempeño y el posicionamiento en el mercado. 
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En general, nuestra metodología de rating es el resultado de un: 

▪ Análisis cuantitativo, acompañado por la descripción de los indicadores 
utilizados, enmarcados en el contexto específico en que opera la institución. El 
primer paso consiste en analizar los estados financieros y los reportes de cartera 
(en este caso cartera de inversiones), tomando en consideración los últimos dos 
años fiscales. Luego se realiza una evaluación sistemática de los resultados 
financieros y operacionales, a la luz de la normativa boliviana vigente, los 
estándares comúnmente aceptados en Bolivia. 

Con el fin de asegurar la consistencia del análisis, se aplican a los datos los ajustes 
establecidos en la normativa y en algún caso se aplican los estándares 
internacionales. Los resultados finales, en términos de indicadores, son 
comparados (benchmarking) con otras IMF similares (grupos de pares), a nivel 
local. 

▪ Análisis cualitativo, este análisis consiste en una cuidadosa y atenta evaluación 
del posicionamiento de mercado de la institución, la estructura propietaria, el 
riesgo de gobierno corporativo, la administración de riesgos, además de un 
estudio completo sobre los diferentes aspectos organizativos, operativos y de 
gestión de la institución. 

El siguiente gráfico indica la estructura y áreas de análisis del informe de Calificación de 
Riesgo:  
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La Calificación de Riesgo de MFR se basa en la Escala de Calificación de la ASFI, como 
señalado en la siguiente tabla: 
 

Categoría Definición 

AAA 
Corresponde a Emisores que cuentan con una muy alta calidad de crédito y el 
riesgo de incumplimiento tiene una variabilidad insignificante ante posibles 
cambios en las circunstancias o condiciones económicas. 

AA 
Corresponde a Emisores que cuentan con alta calidad de crédito y el riesgo de 
incumplimiento tiene una variabilidad mínima ante posibles cambios en las 
circunstancias o condiciones económicas. 

A 
Corresponde a Emisores que cuentan con una buena calidad de crédito y el 
riesgo de incumplimiento tiene una variabilidad adecuada ante posibles 
cambios en las circunstancias o condiciones económicas. 

BBB 
Corresponde a Emisores que cuentan con una suficiente calidad de crédito y 
el riesgo de incumplimiento tiene una variabilidad considerable ante posibles 
cambios en las circunstancias o condiciones económicas. 

BB 
Corresponde a Emisores que cuentan con calidad de crédito y el riesgo de 
incumplimiento tiene una variabilidad frecuente ante posibles cambios en las 
circunstancias o condiciones económicas. 

B 
Corresponde a Emisores que cuentan con una mínima calidad de crédito y el 
riesgo de incumplimiento tiene una variabilidad alta ante posibles cambios en 
las circunstancias o condiciones económicas. 

C 
Corresponde a Emisores que no cuentan con calidad de crédito, existiendo alto 
riesgo de incumplimiento. 

D 
Corresponde a Emisores que no cuentan con calidad de crédito y presentan 
incumplimiento efectivo de sus obligaciones, o requerimiento de quiebra en 
curso. 

E 
Corresponde a Emisores que no poseen información suficiente o información 
representativa para el período mínimo exigido para la calificación de riesgo. 
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Se añade los numerales 1, 2 y 3 en cada categoría genérica, desde AA a B con el objeto 
de establecer una calificación específica al Emisor de acuerdo con las siguientes 
especificaciones: 

 

▪ Si el numeral 1 acompaña a una de las categorías anteriormente señaladas, se 
entenderá que el Emisor se encuentra en el nivel más alto de la calificación asignada. 

▪ Si el numeral 2 acompaña a una de las categorías anteriormente señaladas, se 
entenderá que el Emisor se encuentra en el nivel medio de la calificación asignada. 

▪ Si el numeral 3 acompaña a una de las categorías anteriormente señaladas, se 
entenderá que el Emisor se encuentra en el nivel más bajo de la calificación asignada. 

Nuestros servicios de calificación de riesgo de la estructuración de emisiones de valores 
representativos de deuda incluyen dos áreas específicas relacionadas con las 
condiciones y las proyecciones y flujo de efectivo de la emisión.  

Por cada área1 tenemos un fuerte enfoque en el análisis de los factores de riesgos 
(identificación, medidas y factores de mitigación). En particular se evalúa cada factor de 
riesgo indicando su relevancia (que se refiere al daño/pérdida potencial que los eventos 
negativos, asociados a cada factor de riesgo, podrían producir y la probabilidad que este 
daño/pérdida efectivamente ocurra2), se indican las principales medidas adoptadas y/o 
que se adoptarán en el corto plazo por la institución financiera y nuestras observaciones.  

Es importante recordar que la calificación de riesgo es el producto de una evaluación 
independiente, no es una presentación institucional y no pretende describir aspectos y 
procesos internos de manera exhaustiva y completa, solo lo hace en la medida en que 
aclare la relevancia del riesgo ligado al aspecto específico que se está evaluando. 

Adicionalmente dentro del proceso de calificación de riesgo, enviamos un informe 
borrador a la institución con el fin de obtener una retroalimentación que es considerada 
en nuestro comité de calificación y es este comité quien responde oficialmente a los 
comentarios recibidos de la entidad. 
 

 

 
1 En las actualizaciones trimestrales, solamente se realiza un análisis profundizado de las áreas cuantitativas: 
Estructura y Calidad del Activo, Estructura y Gestión Financiera, y Resultados Financieros y Operativos. 
Adicionalmente, se incluye un resumen de los principales cambios cualitativos evidenciados por la institución 
respecto al último informe completo. 

2 La relevancia se valora con un sistema de puntaje sobre cinco niveles (alto, medio-alto, medio, medio-bajo, 
bajo) donde Alto representa la relevancia más importante). Cabe señalar que cuando escribimos medio-alto no 
debe entenderse que medio se refiere a la cantidad del daño y alto a la probabilidad, sino a la relevancia en sí. 
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Calificación de Riesgo de Valores de Titularización 

 

El informe de calificación está estructurado para asegurar un análisis orgánico y 
completo, haciendo el análisis del contexto económico, las características de la estructura 
financiera y legal, el activo subyacente y los flujos de caja asociados, los mecanismos de 
cobertura y sistema de respaldo, el perfil de riesgo del patrimonio autónomo y el riesgo 
fiduciario (Perfil del administrador). 

En general, nuestra metodología de rating es el resultado de un proceso de evaluación 
que consta de los siguientes puntos: 

 

▪ Activo Subyacente y Flujos de caja asociados 

MFR valora la calidad crediticia de la entidad originadora o generadora del flujo como 
uno de los factores de mayor consideración y relevancia en procesos de calificación de 
riesgo de Deuda Estructurada. Además, la calidad de los Activos o Bienes transferidos por 
la entidad originadora o Sociedad de Titularización al Patrimonio Autónomo, 
entendiendo que de la misma depende la calidad del flujo de caja disponible para pagar 
el servicio de la deuda y las demás obligaciones de la estructura de titularización.  

Se evalúa la probabilidad de que los activos o bienes titularizados generen los fondos 
suficientes para repagar las obligaciones en los plazos previstos en la emisión. Con el 
propósito de determinar esta probabilidad de que los activos titularizados generen los 
fondos suficientes para repagar las obligaciones en los plazos previstos, MFR también 
evalúa el comportamiento histórico del flujo de caja derivado de los activos y bienes 
cedidos, y las proyecciones de este durante el plazo de vida de la emisión. 

La Calificación de Riesgo de deuda estructurada brinda una opinión sobre la calidad 
crediticia de los Valores de Titularización, principalmente a dos niveles: riesgo fiduciario 

y riesgo de crédito. 
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MFR realiza adicionalmente el monitoreo permanente (reflejado en las revisiones 
trimestrales y anuales), concentrando el análisis en el cumplimiento de los siguientes 
aspectos: 

• La consistencia de los flujos de ingresos, gastos, así como de los pagos de capital 
e intereses, respecto de las proyecciones originalmente definidas. 

• El efecto de elementos, sean internos o externos, cuyas modificaciones puedan 
afectar el repago del capital y los intereses de la deuda. 

MFR puede aplicar adicionalmente pruebas de estrés sobre la capacidad de generación 
de flujo de caja, monitoreando las variables clave cuyo impacto pueda incidir 
negativamente en el flujo de caja transferido al administrador, y posteriormente al 
Patrimonio Autónomo para poder cubrir las obligaciones financieras frente a los 
acreedores. 

▪ Mecanismos de cobertura y Sistemas de respaldo 

Los mecanismos de cobertura son considerados como los principales elementos que 
potencialmente podrían mejorar las calificaciones de riesgo asignadas a los Valores de 
Titularización frente a la calificación asignada a la entidad originadora. 

Se podrán considerar los mecanismos de cobertura previstos en la norma. 

En el caso que el Patrimonio Autónomo sea constituido por Acto Unilateral, celebrado 
por la propia Sociedad de Titularización, se consideran los mecanismos internos de 
cobertura previstos en la normativa.  

Adicionalmente se evaluará los mecanismos externos de cobertura, si la estructura lo 
prevé. 

▪ Perfil de Riesgo de la Entidad Originadora o Patrimonio Autónomo 

La evaluación de la Entidad Originadora o Patrimonio Autónomo comprende el análisis 
de la Gobernabilidad y administración de riesgos, la suficiencia patrimonial, si 
corresponde 

▪ Riesgo Fiduciario (Perfil del administrador)  

Se analiza la capacidad operativa de la Sociedad de Titularización, así como sus fortalezas, 
debilidades y experiencia en el mercado, además de su estructura de control interno. Se 
pondera la accesibilidad, disponibilidad y oportunidad de la información generada por la 
entidad originadora o generadora del activo colateral y el estructurador no solamente en 
el momento de la emisión sino también a lo largo del tiempo de vida de los valores 
representativos de deuda. 

MFR evalúa de la misma forma, la calidad y experiencia del administrador en términos de 
supervisión y administración de los activos o bienes cedidos al Patrimonio Autónomo, así 
como para llevar a cabo todas las acciones necesarias para cumplir los objetivos del 
patrimonio autónomo de acuerdo con las leyes y normativa aplicables, así como con los 
objetivos financieros de la entidad. 
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Calificación de Desempeño de Responsabilidad Social 
Empresarial 

 

Nuestra metodología de calificación está completamente alineada a los estándares 
Universales de Desempeño Social y Ambiental (EUGDSA) establecidos por la Social 
Performance Task Force (SPTF) y a los Estándares Universales de Protección al Cliente 
definidos por Cerise y SPTF. En Bolivia está alineada a los requerimientos de la 
Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero ASFI. 

Es acompañado con un informe completo, que incluye explicaciones personalizadas 
relacionados a los hallazgos de la Calificación de Desempeño RSE para asegurar una 
comprensión total de las fortalezas y desafíos por parte de la entidad. 

El Comité de Calificación de MFR emite un Certificado de Calificación de Desempeño 
RSE reconocido internacionalmente, en el cual se muestra la calificación obtenida por 
la entidad. El Certificado tiene una validez de 12 meses. 

Proporciona una validación externa de la aplicación de los Estándares Universales de 
Gestión del Desempeño Social y Ambiental (EUGDSA), ayudando la institución a 
mejorar su sistema de gestión del desempeño social, e indica los esfuerzos requeridos 
para alcanzar la Certificación de Protección al Cliente (CPC).  

Mide los resultados sociales en términos de alcance y calidad de servicios, el cual incluye 
un análisis de los datos disponibles a nivel institucional. 

La estructura y las áreas de análisis del Rating Social están indicados en el siguiente 
gráfico: 

 

La Calificación de Desempeño RSE brinda una opinión sobre la capacidad de una 
entidad para poner en práctica su misión y alcanzar sus metas sociales, considerando 

su planificación, sistemas de monitoreo y los resultados alcanzados. 
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La calificación de Desempeño RSE se basa en la siguiente escala: 

 

 

 

 

 

  

Nota Definición 

S

AA 
Excelentes sistemas de gestión de desempeño social y protección del cliente. 

Alta probabilidad de lograr la misión social. 

S

A 
Buenos sistemas de gestión de desempeño social y protección al cliente. 

Probable logro de la misión social. 

S

BB 
Sistemas de gestión de desempeño social y protección al cliente adecuados. 

Alineación satisfactoria con la misión social. 

S

B 
Sistemas de gestión de desempeño social y protección al cliente moderados. 

Alineación parcial con la misión social. 

s

C 
Sistemas de gestión de desempeño social y protección al cliente débiles. 

Riesgo medio de desvío de la misión. 

S

 D 

Sistemas de gestión de desempeño social y protección al cliente muy 
débiles. 

Riesgo de desvío de misión. 

 

Los modificadores “+” y “-” que se pueden añadir a la calificación indican pequeñas 
diferencias. 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  23 

 

 

 

Certificación de Protección al Cliente (CPC) 

 

La Certificación de Protección al Cliente es un reconocimiento altamente valorado por la 
industria de finanzas responsables, incluyendo los inversionistas y donantes, 
considerando que ‘no hacer daño’ a los clientes es el mínimo que los diferentes grupos 
de interés esperan del sector.  

Tras la salida de Smart Campaign, la propiedad de los recursos 
y herramientas han sido transferidos a la Social Performance 
Task Force (SPTF) y a CERISE para garantizar que los estándares 
de protección del cliente se mantengan como el lenguaje 
común en la industria de finanzas responsables.  

Desde mayo 2021, MFR está acreditada por Cerise-SPTF para 
realizar la Certificación de Protección al Cliente bajo la nueva 
metodología.  

Es importante indicar que MFR ha sido el Certificador líder en la Certificación de 
Protección al Cliente de Smart Campaign; MFR ha certificado más del 70% de las 
instituciones financieras que cuentan actualmente con la Certificación. 

La Certificación de Protección al Cliente analiza las políticas, procedimientos, sistemas de 
gestión, capacitación y demás prácticas con relación a los Principios de Protección al 
Cliente. Los estándares e indicadores han sido revisados recientemente y se encuentran 
completamente alineados a la última versión de los Estándares Universales de Gestión 
de Desempeño Social y Ambiental. 

 

 

La Certificación de Protección al Cliente Cerise - SPTF es una evaluación externa e 
independiente para reconocer públicamente a las instituciones financieras que 

cumplen con los estándares de Protección al Cliente. 
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La nueva metodología incluye un proceso para reconocer a las instituciones financieras 
en base a su desempeño y avance en términos de fortalecimiento de los sistemas de 
protección al cliente. Por esta razón, la Certificación cuenta con tres niveles de 
reconocimiento (Bronce, Plata y Oro), dependiendo del nivel de cumplimiento de los 
indicadores, incentivando las instituciones financieras a empezar el camino de 
Protección al Cliente para recibir el reconocimiento de sus logros, así como medir su 
progreso en el tiempo. 

 

 

 

En la actualidad, MFR tiene la mayor cuota de mercado entre las entidades acreditadas y 
la más amplia experiencia a nivel global.  

La Certificación de Protección del Cliente es un sello de compromiso altamente valorado 
por la industria, incluidos inversionistas y donantes, ya que “no perjudicar” es lo mínimo 
que la mayoría de los grupos de interés esperan del sector. Lograr la certificación de 
protección del cliente permite a los proveedores de servicios financieros: 

• Demostrar públicamente su compromiso con la protección del cliente y las 
prácticas responsables 

• Comprender mejor los riesgos de los clientes 

• Mejorar sus sistemas, prácticas y servicios alineándose a un conjunto de 
estándares estandarizados y aceptados globalmente y manteniendo a los clientes 
en el centro del proceso de toma de decisiones 
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Los clientes de MFR consideran que la Certificación de Protección al Cliente es útil para: 

 

La Certificación evalúa las políticas, los procedimientos, los sistemas de gestión, la 
capacitación y las prácticas de comercialización del proveedor de servicios financieros, 
respecto de las siete áreas de protección del cliente. 

La Certificación de Protección al Cliente tiene una validez de 3 años. 
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NUESTROS CLIENTES 
 

A continuación, mencionamos a las prestigiosas instituciones que han confiado en 
nuestros servicios durante la gestión 2023: 

 

• BANCO PARA EL FOMENTO A INICIATIVAS 
ECONÓMICAS S.A.

• BANCO SOLIDARIO S.A.
• BANCO PRODEM S.A.
• BANCO FORTALEZA S.A.

BANCOS 
MÚLTIPLES

• BANCO PYME DE LA COMUNIDAD S.A.
• BANCO PYME ECOFUTURO S.A.BANCOS PYME

• DIACONIA FRIF-IFD
• FUNDACIÓN PRO MUJER IFD
• FUBODE IFD
• FONDECO IFD
• IDEPRO IFD
• CRECER IFD
• CIDRE IFD
• IMPRO IFD
• SEMBRAR SARTAWI IFD

INSTITUCIONES 
FINANCIERAS DE 

DESARROLLO

• COOPERATIVA DE AHORRO Y CRÉDITO ABIERTA 
“SAN MARTÍN DE PORRES” R.L.

• COOPERATIVA DE AHORRO Y CRÉDITO ABIERTA 
“SOLUCREDIT SAN SILVESTRE” R.L.

COOPERATIVAS DE 
AHORRO Y CRÉDITO

• LA PROMOTORA ENTIDAD FINANCIERA DE 
VIVIENDA

ENTIDADES 
FINANCIERAS DE 

VIVIENDA

• BDP SOCIEDAD DE TITULARIZACIÓN S.A.
SOCIEDAD DE 

TITULARIZACIÓN 
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INFORME DEL SÍNDICO   
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ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS  

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  29 

 

 

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  30 

 

 

 

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  31 

 

 

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  32 

 

 

 

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  33 

 

 

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  34 

 

 

 

 

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  35 

 

 

 

 

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  36 

 

 

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  37 

 

 

 

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  38 

 

 

 

 

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  39 

 

 

 

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  40 

 

 

 

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  41 

 

 

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  42 

 

 

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  43 

 

 

 

 



 

       MicroFinanza Rating Bolivia Calificadora de Riesgo S.A.  44 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

MICROFINANZA RATING BOLIVIA CALIFICADORA DE RIESGO S.A. 
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