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Presentacion

El Banco Central de Bolivia (BCB) considera la estabilidad financiera como un pilar fundamental para la
correcta conduccidn de la politica monetaria y el desarrollo econémico y social del pafs, ya que implica la
eficiente canalizacién de ahorros desde los oferentes de recursos hacia emprendedores e inversionistas,
asi como la operacidn segura y eficiente del sistema de pagos nacional. Mantener esta estabilidad implica
no solo mitigar los riesgos financieros sistémicos y preservar la integridad del sistema financiero, sino
también garantizar el acceso de la poblacién a los servicios financieros.

En esta ocasidn, el BCB presenta el Informe de Estabilidad Financiera — Enero 2025, el cual destaca el
desafiante contexto internacional y nacional en el que tuvo que desenvolverse el sistema financiero
boliviano. En efecto, a las presiones inflacionarias externas se sumaron tensiones internas de indole politica
y social que impactaron en las cadenas de produccion y distribucién, intensificando la especulacion en el
mercado nacional.

Ante este escenario, el BCB adoptd medidas para preservar la estabilidad financiera y econdmica con
medidas que regularon la liquidez sin afectar la operativa normal de las entidades del sistema financiero,
generando alternativas de inversién sin afectar la dindmica positiva del crédito, en especial a los sectores
prioritarios de la economfia. Los esfuerzos realizados contribuyeron a preservar la confianza del publico en
el sistema financiero y en la moneda nacional, situacidn reflejada en la dindmica positiva de la cartera y
de los depdsitos, con entidades que reportaron mayores utilidades y mejores indicadores de rentabilidad.
Asimismo, el riesgo de crédito se mantuvo controlado y el riesgo de liquidez fue bajo.

En lo que se refiere al sistema de pagos nacional, en la gestién 2024 se impulsé el desarrollo y adopcion de
innovaciones y nuevos esquemas de pago, con el respaldo de los mecanismos de liquidez contemplados
en la normativa del BCB que garantizaron seguridad en las operaciones entre los participantes del sistema
de pagos.

El Informe de Estabilidad Financiera — Enero 2025 refleja el criterio del Directorio del BCB y fue aprobado
en su sesion ordinaria del 18 de febrero de 2025.
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Resumen ejecutivo

En 2024, el contexto externo se caracterizd por la persistencia de conflictos geopoliticos en diferentes
regiones, asi como fendmenos climatoldgicos extremos que comprometieron el suministro energético
y alimentario generando incertidumbre y persistentes presiones inflacionarias. En este sentido, las
tasas de politica monetaria fueron fijadas con cautela en las economias avanzadas, mientras que en
la regién respondieron en forma heterogénea a las condiciones propias de cada pais. Por otra parte,
acontecimientos de caracter regulatorio y electoral en Estados Unidos impulsaron los precios de los
activos virtuales, particularmente del Bitcoin que alcanzd maximos histéricos.

A nivel interno, las condiciones econdmicas fueron afectadas por presiones inflacionarias, resultado de
procesos especulativos provocados por efectos climaticos adversos, contrabando a la inversa, tensiones
politicas y sociales, intento de golpe de Estado, obstaculizacién de créditos al interior de la Asamblea
Legislativa Plurinacional y bloqueos de carreteras en diversas regiones del pais. Todo esto impactd
negativamente en las cadenas de produccién y distribucidn, exacerbando un escenario especulativo ya
existente.

En este contexto, el BCB aplicd medidas destinadas a preservar la dinamica de la actividad econémica
y la estabilidad financiera, enfocadas en regular la liquidez en niveles que no afectaron la operativa
normal de las EIF, generar alternativas de inversion, facilitar la gestion de liquidez y tesoreria de las EIF,
asi como para asegurar la provisidn de recursos al sistema financiero para su canalizacién hacia el crédito
de sectores prioritarios mediante la continuidad de fondos para préstamos de liquidez constituidos en
el Ente Emisor. Las operaciones de mercado abierto se constituyeron en un importante mecanismo
para mantener niveles adecuados de liquidez y permitié a las EIF contar con alternativas de inversion,
admisibles en la ventanilla de reportos del BCB. En esta direccidn, fueron emitidos titulos valores en UFV
y se amplié el limite de la posiciéon de cambios en ésta denominacion.

De esta manera, los esfuerzos para mantener la estabilidad econdmica en un entorno complejo,
permitieron preservar la confianza del publico en el sistema financiero y en la moneda nacional,
situacién reflejada en la dindmica positiva de la cartera y de los depdsitos en dicha denominacidn,
acompanada por un comportamiento estable de las tasas de interés activas y pasivas. En este escenario, el
financiamiento se destind principalmente a empresas del sector productivo y a la vivienda, mientras que
el sistema de intermediacidn financiera registré una rentabilidad mayor con respecto a 2023 y utilidades
histéricamente altas, resultados que favorecieron la continuidad del fortalecimiento patrimonial de las
Entidades de Intermediacion Financiera (EIF).

En el transcurso de la gestidén 2024, las acciones del BCB en materia de sistema de pagos se orientaron
a la actualizacién del marco normativo con el propdsito de promover la utilizacién eficiente de Ia
infraestructura e impulsar eldesarrolloy adopcién de innovacionesy nuevos esquemas de pago mediante
el uso y aprovechamiento de la tecnologia, con énfasis en aspectos de seguridad, precautelando la
interconexién e interoperabilidad, para garantizar el funcionamiento continuo y fluido del sistema de
pagos y contribuir de esta manera a preservar la estabilidad financiera.
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Conrelacidn a los riesgos financieros, el indice de morosidad en Bolivia se situé por debajo del promedio
regional, como resultado de las medidas implementadas por el Gobierno Nacional para aliviar las
dificultades de los deudores afectados por los bloqueos. Por su parte, el riesgo de liquidez fue bajo
en linea con los adecuados niveles de liquidez de las EIF, lo que permitié mejoras en la cobertura de
depdsitos del publico a corto plazo con activos liquidos respecto a 2023. Finalmente, el riesgo sistémico
en el sistema de pagos de alto valor se mantuvo controlado, contando con el respaldo de los mecanismos
de liquidez contemplados en la normativa del BCB para garantizar la fluidez y seguridad de los pagos
entre los participantes del sistema de pagos de alto valor.

Finalmente, las pruebas de tensién para el riesgo de crédito y de liquidez mostraron un sistema financiero
con la suficiente fortaleza para soportar choques extremos y poco probables.
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Executive summary

During 2024, the external context was marked by persistent geopolitical conflicts
in different regions around the world, as well as extreme climate changes that
compromised energy and food supply, generating uncertainty with sustained
inflationary pressures. In this regard, monetary policy rates were set cautiously in
advanced economies, while in the region, they responded to each country’s specific
conditions. Additionally, regulatory and electoral events in the United States drove the
prices of virtual assets, particularly Bitcoin, which reached historic high levels.

In the country, economic conditions were affected by inflationary pressures resulting
from speculative processes triggered by adverse climat changes effects, reverse
smuggling, political and social tensions, an attempted coup, obstruction of projects
within the Plurinational Legislative Assembly, and road struggles or blockades in
various regions of the country. All these factors negatively impacted on production
and distribution chains, exacerbating an already existing speculative scenario.

In this kind of context, the BCB implemented measures aimed at preserving economic
activity and financial stability, focusing on regulating liquidity at levels that did not
disrupt the normal operations of Financial Intermediation Entities (EIF), generating
investment alternatives, facilitating liquidity and treasury management for ElFs, and
ensuring the provision of resources to the financial system for credit allocation to
priority sectors through the continuation of liquidity loan funds established by the
Issuing Entity. Open market operations became a crucial mechanism for maintaining
adequate liquidity levels, allowing EIFs to access investment alternatives eligible for
BCB's report facilities. In this regard, securities in UFV were issued, and the limit on
foreign exchange positions in this denomination was expanded in order to enable
investments.

By this way, different kind of efforts to maintain economic stability in a complex
environment helped preserving public confidence in the financial system and using
the national currency, reflected in the positive performance of loan portfolios and
deposits in the local currency, alongside stable trends in both lending and deposit
interest rates. In this scenario, financing was primarily directed toward productive
sector enterprises and household housing, while the financial intermediation
system recorded higher profitability compared to 2023, achieving historically
high earnings, those kind of results contributed to Entidades de Intermediacién
Financiera (EIF).

Throughout the year 2024, BCB’s actions regarding the payment system focused on
updating the regulatory framework to promote the efficient use of infrastructure
and foster the development and adoption of innovations and new payment schemes
through technology usages, emphasising on security aspects, ensuring interconnection
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and interoperability in order to guarantee the smooth and continuous operation of the
payment system and, thereby, preserve financial stability.

Regarding financial risks, Bolivia's unpayable rate remained below the regional
average, thanks to measures implemented by the Central Government to make easy
the difficulties faced by debtors affected by road struggles. Liquidity risk remained low
due to the adequate liquidity levels of EIF, which improved short-term public deposit
coverage with liquid assets compared to 2023. Finally, systemic risk in the high-value
payment system remained under control, supported by the liquidity mechanisms
established by BCB regulations to ensure the smooth and secure processing of high-
value payments among system participants.

Lastly, stress tests for credit and liquidity risk showed that the financial system kept
sufficient strength to withstand extreme and unlikely shocks.
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Ejecutivo ajllita arunaka

Aka 2024 maranx aka anga markanakanx kunayman jan walt'awinakaw markat markarjamax ufistaniwayi,
sakifani pachan jan waltawinakapa, ukanakax janiw lusa ghansa utjayaniwaykiti, ukhamarak manq'anaks
pisigtayaniwayiwa, ukhamat chaninakax kunaymanat jilxattaniwayi. Ukhamipanwa, aka amtat qullginaka
tasas de politica monetaria ukanakax wali amuyumpiw qullgin markanakanx amuyaniwayapxi, ukat aka
jiwas markawjanakanx sapa markaw amuyunakaparjam amuyaniwayapxi. Yagha tugitxa, aka Estados
Unidos jach’a markan chhijllawinak utjipanxa kunayman llika chaninakapuniw jilxattaniwayi, aka Bitcoin
ukax walpun jilxattaniwayi, janiw kunawsas ukhamirikiti.

Aka marka manghanxa, aka qullgi apnagawinakax chanin jilxattapanakampiw jan walt'aniwaykiti,
akanakax aka pachamaman jan walt'awinakaparjamawa, ukhamarak yanak yagha markanakar jamasat
jan markar payllas aljsupxi, pulitikan marka taypin ch’axwafianakamp jiruntasinipxi, ukhamarak aka
golpe de estado ukas utjaii munakiwa, Asamblea Legislativa Plurinacional ukanx janirakiw jach’a
amtanakx iyawsan munanipkiti, ukat thakhi jark'antawinakax taqgi chigan utjaniwayaraki. Tagi akanakaw
luratanak utjayanan ukhamarak ch'igintayawipan jan askinjam yanapt'aniwaykiti, ukhamatwa chaninakax
munanapar jilxattaniwayi.

Ukhaman unjaskasinxa, BCB uksankirinakax kunayman qullgi utjayan amtanakampiw sartaniwayapxi,
ukhamarak jan chaninakas jilxattaskanapataki, akanakax jan aka EIF ukan thakhinakap
mayjt'ayafanakapatakiwa, ukhamarak aka sistema financiero uksarux janiw qullgix pisiqtayatakiti,
ukatwa qullgix taqgi aka khitinakatix mayt'asin  munapki uksankirinakatakix Ente Emisor tuqix
churaniwayatawa. Tagi mercado abierto ukan luratanakax wali wakiskiritjam ch’amafichasiniwayi, aka EIF
uksarux qullgichaniwayiwa, ukhamat kunayman tugit qullgix utjanapataki, ukhamat aka BCB ventanilla
de reporto uksanx iyawsatanapataki. Ukarjamaxa, aka titulos de valores ukanakax UFV ukan churatawa,
ukat juk’amp qullgichawinak utjanapatakix akawjanx posicion de cambios ukanx jilxattayasiniwayiwa.

Ukhamipanwa, aka markan qullgi utjafiapatakix wali kunaymantuqgit ch’amipans ch’amtanitawa,
ukhamarak markachirinakas aka qullgi llika sistema finaciero ukarux iyawsaniwayapxiwa, akapachp
marka qullgimpix askinjam ufstaniwayi, ukapachparakiw aka marka qullgx markachirix imasiniwayi,
ukhamatxa aka jalagt qullginakax tasas de interés activas y pasivas ukanakax pachpankaniwayiwa.
Ukhamankkasinwa, qullgi utjirix juk’ampis kawknir utt'atanakatix luratanak ufstayanipki, ukhamarak
gaman utanak luranipki, jupanakaruw lakintaniwayata, maysatxa aka qullqi llika lakiririnakax khaya 2023
marat sipanxa jila jalaganak ufistayaniwayapxi, uka jalagtanakax janiw kunawsas ukham utjkanati, ukham
jalagtanakaw ufstaniwayi, taqi akanakax Entidades de Intermediacién Financiera (EIF) ukax juk'amp
ch’amanchatanapatakiw ufistaniwayi.

Aka 2024 maranxa, BCB qullgichawinakax aka sistema de pagos ukarjamax aka kamachinak
utjinugawtugiruw  ufacht'ayasiniwayi,  juk’ampis  akax luratanak  utachatanak  askinjam
apnagasininapatakiwa, ukhamarak jichha unsta yanak uythapinataki, ukhamatak taqi kast payllawinakas
akajichhaufsta lurafianakamp payllatawa, ukatx akatakix tagikunas jan kuna jan walt'awis utjanapatakiwa,
ukhamarak llikachawix apayanakas askinjamanapawa, ukhamat tagikunas askinjam sarantanapataki,
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ukapachparak aka payllaw llika sistema de pagos ukas sarantanapataki, juk'ampis ukhamat qullgi utjawix
utjanapatakiwa.

Ukatx aka qullgi llika tantiyantuqitxa, aka Bolivian markan qullgi payllawinakax ghipaqgtayananxa, aka
marka jak’awjanakt sipanxa wali aynachankaniwayiwa, taqi akanakax aka Marka Irptawinak tugitpachwa
askinjam amuyt'anipxi, ukhamat manunakax thakhi jark'antawinakampis jan aynacht'asipkanapataki.
Ukhamipanxa, aka qullgi utan phughawinakapax juk’akiwa kunjamtix aka EIF uksankirinakax
amuyt'aniwayapk ukarjamaxa, taqi akanakarjamax marka markachirinakax qullgi imasiniwayapxiwa,
jilxattaniwayiw khaya 2023 mara sipanxa. Tukuyanatakixa, qullgi phughaw llikaxa aka qullqijila chanincha
payllaw llikax unch'ukitaw jikxatasiniwayi, juk’ampis qullgi lakintawinakampiw utjnuganiwayi, aka BCB
ukan kamachinakaparjama, ukhamat qullgix utjanapatak ukhamarak payllawis jan sayt'anapatakix taqi
uka sistema de pagos ukan walja payllaw tuqin chikanchasirinakatak sum utjnugayaniwayi.

Qhip ghiparuxa, jan walt'awinak aka qullgi maytasiw tuginx ukhamarak qullgi lakirawinxa, aka
qullgi llikachawi sistema finaciero ukax wali thurunchataw ufstaniwayi, ukhamat jan walt'awinakar
thurkatafataki, jan kuna jan walt'awis utjafapataki.
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Ejecutivo juch’uy rimana

2024 watapiga, tukuy chhikakunapim mayk'aq ch’agwaykuna kasgan rigsichikumun, jinallatag, imaymana
paray ruphaykunam mikhuy puquykuna jinatagq imaymana urikuna mana jayk'agpas chayamunanta
mana yachasqganchispi sagirgawanchis. Ajina kachkaqgtinmi, may chhikakunapichus puquykuna anchata
wicharichkan chaynigkunapiga, qulgipag puquyninkuna allimpijina puririnampaq yuwaykunata
tiyaykuchirganku. Wajnigmantaga, imachus ghawananigkunapi puquykuna kachkan chaykunaqga,
Estados Unidos llagtapi ajllaykuna kasqanraykum chaninkunaqga irgatapusqa, chaytaq imachus Bitsoin
chay qulgipag manchay winarisqanmi rigsikumun.

Nuganchis chawpipagpiga, imaymana urikunapaq chanin irgasganwanmi mat'iykuwarganchis,
imaraykuchus mana urikuna puqusganta llullakurganku, puquyninchiskunta jawanigmana pakamanta
aparganku, jinataq imaymana runa pitukuy ch’agwaykuna kasganmi ajinaman chayachiwanchis,
chaymantaq Asamblea Legislativa Plurinacional chay chhikamantapacham imaymana yuwaykuna
junt’akunanta jark’aykurganku janataq tukuy chhikakunapim Aankunata imam jark'aykurganku. Tukuy
chaykunam puquyninchiskuna allimpi kanampag mana walt'achirganchu, ajinamanta imaymana
llukakuna kachkaqtin yapaykusga kanampag.

Ajina kaqgtinga, BCB chaynigmantapacha puquyninchiskuna allimpijina wicharinampaq maykaq
yuwaykunatam churargan, ajinamanta qulginchis EIF chaykunaniqta khuskallampi ghawarisga kananta
kachirganku, chaytag astawan qulgi churasga kananta saqirgan, chaytagq may chhikakunapichus
anchatapuni munakun chaykunaman qulgi manarina kanantam imachus Qulqgi Jaywan chhikamanta
wajnigkunamanta  qulqgita  manarikunapaq yuwargan. Qhatuniq  kicharisgakunapiga  EIF
chaynigmantapacham qulqginchis allimpi kanampaq wakichargan, ajinamanta qulinchista puquchinapaq
yuwarqganku, chaytaqg BCB chaynigtam ruwakuchkan. Chaynigman ghawarispam, UFV chayga imaymana
qulgikunata jaywarqgan, chaypaq chaninkunatag imaynatachus qulginchis allinmanjina ugharisga
kanampagmi apaykachakunqga.

Ajinamantam, imaymana mana allinkuna jamuqgtimpas tukuy kay suyunchispi qulginchispaqg allimpi
kananta mask’arganchis, chaytaq imaynatachus qulgi mafiakugkuna jinataq qulgi churakugkunapagq
allimpijina puriykusgampim rigsikun, chaytaq qulgi mafakusgamanta puquyninkuna khuskallampi
kasganraykum ajina kargan. Chay chawpipim, qulginchistaga nayqin chhikakunapichus pugykunata
puquchisku chaynigman jinataq runanchiskunaman wasi ruwachinapagq ima jaywasqa kargan,
chhikankamataq qulgi jaywana jinataq pakana chhikakunamantaga 2023 watamanta nigtimpas astawan
allimpim tarikurgan, ajina kasgantaq, imachus EIF kachkan chaykunamanmi maytapuni kallpachargan.

2024 watantimpiqa, imachus qulgi jaywana kachkan chaypiqa, BCB chaypaqg ruwasgankunaga
kamachaykunamanjinam imachus allimpijina ruwaykunata junt'anapaq qulqgi churasqa kachkargan
ajinamnajina imayman kunan tecnologia kagkunata payakachaspa junt'argan, chaytaq allin
ghawqasisgatam kachirgan ajinamanta mana suwakuna kanampagq jinataq quliginchipi khskalla kananta
imaymana jaywaykuna kasganta qunapaq jinataqyanapaykunata junt'anapagmiallimpijina ghawarganku.
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Imachus qulgi mana allinmanjina chayananmantaqga, Bolivia suyunchispi qulgi manakugkunaqga
allimpijinamjunt'achkarganku, chaytaq kay suyunchispi kamachisganmanjinamajina karganajinamantam
fAankuna jark'aykusgarayku qulgi mafiakugkuna junt'ananga allimpijina junt'akurgan. Chaynigmantatag,
qulgikunaga EIF chaypaq jaywasganmanjinam churakurgan, chaytaq llagta runakunapaq uj chhika
pachakunapiqulginkuta churasgankupim 2023 watamanta nigtimpas maytapuniallimpikachirgan. Tukuy
chaykunapiga, BCB chaypag kamachiyninmanjinam qulginchistaga may wicharisgapipuni kachirgan
imarykuchus qulginchispaq chaninga kikillampipunim kachkargan, ajinamantam qulqi jaywaykunaqga
allinmanjina achkha chaniyuq qulgikunaga ujmanta ujman mana ghiparspa pachampi jaywakurgan.

Tukuchanapagq, imachus qulgi manakuy jinatag qulqgi jaywaykunapaqg mana allinkuna jamunanga, qulqi
jaywana wasikunapaq kallpachakusganwanmi allinta tiyaykukurgan.
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Aturi ejecutivo regua

Jaeko 2024 teko reta ikatu kotugua reta oyeapo jaeko teko ikavimbae rupi teko politico regua reta jae téta
reta oia rupi, jukuraifio vi teko pistiva ara posi reta oajaete ikavimbaeva ofionokavi vaera oyeporuta va teko
tembipe pegua jare yauva reta oyapo ikavimbae va jare oiporu oi teko yavai yaete va mbae yeupi reta. Kua teko
flamaeyave, jacko mbae oiporu oiva politico korepoti regua ojo omae jae oipoiu reve jaeko korepoti reta regua
ojo oikova, erei ngatu téta reta rupi omboyevi jaeko oesa reve kerai oikotava téta guaju rupi va. Erei iru rupi,
oaja teko reta oikavifio va jae Electoral Estados Unidos omoafia mbae repi reta guinoiva mbae resaka rupi, jaeko
Bitcoin oipiti ma ivateva oyendu va rupi keto reta.

Kua teko reta kuapeguaifio, teko reta oiva korepoti regua oaja oi ikavimbae rupi jae teko mbaeyeupi reta ndie,
jaeko teko yerova oyeapova oiko rai rai va reta jaeko ayapova teko ara post va reta iru kot gui, ikavi mbae rami
gueru va iru va reta, oiko rai rai teko reta, mopeti yembombarandu ikavi mbaerupi ikirei opiro va. Mbaeyeopia
reta mbae yeukourenda koti jaeko kua Nemboati simbika iyapoa reta kua Plurinasional pegua, jare tape yeopia
reta jaeko téta téta rupi. Opaete kua teko reta gueru ikavimbaeva jaeko oyoapt yoapt rami mbae oyapo reta jare
mbae oyorava reta, oajaete ye ikavia mopeti teko mbae yemboambeko oikova.

Kua teko pe, jaeko BCB oyapo mopeti teko kerai oikotava ofiovatu reve kerai oyapotava mbaraviki korepoti
reta regua jare oikavi vaera opaete mbae mbae reta, omae reve ombogueyi vaera opaete mbae mbae reta
oivaera oyovake reve ani vaera kiape pisti jaeko mbaraviki oi ramifio jaeko EIF, oyapo vaera mbaraviki kerai
omboepi vaera, ometa oyapo vaera kerai opaete pe jare mbaefiovatu regua va EIF, jukuraifio vi oyapo vaera
ikavigue va mbae oata pegua jaeko mbaraviki jaeko korepoti reta regua jaeko kerai oe vaera oiporuta va reta
kott jaecko mbae iyapoa reta pe jaeko ioko oiko avei va jaeko mbae oiporuka va jaeko opatei oi rami jaeko iopit
va reta. Mbaraviki reta mbae imea reta oipeava oyapo vi mopeti ikavigue va mbaraviki oiko vaera oyovake reve
oikavi vaera oyapo reta vi jare oifflomai va gui jaeko EIF oi vaera kerai oyapo vaera omboepita va, oyeapota va
ikavigue jae mbae yaikua va mbarandu renda pe BCB kua teko rupi va, oyeapo ko jae reta rupi va jaeko UFV
jare oyembopuku jaeko ofiono va reta oivaera va jae oipoept jaeko kua tee ndie oiko vaeravi ikavigue va mbae
mboepi reta.

Kurai oyeapo va, mbaraviki oyapova ipuere vaera ikavi oi mbaerepi reta jaeko iyiviri oi va rami, omaifio guinoi
vaera mboroguirovia irugui jaeko opaete va reta mbaraviki korepoti regua jaeko kuapeguaifio, iamae yave teko
reta re oesau ka kerai oiva mbaraviki ikavigue jaeko mbaefovatu reta jaeko korepoti kuapeguaifio va, omoiru
teko ikague pe jaeko mbaeyeupi jare oiporu yeva guinoigut jare iru reta. Kua teko pe, korepoti ofieme jaeko
mbaraviki oyapo va reta pe jaeko mbae ofioti reta jare vi “ O” reta rupi, erei ngatu mbaraviki ombori oyapo
va korepoti reta regua oikuatia tuisague omee va jaeko 2023 jaera mi fiovi oiporuva oajaete ivate oyekuatia
va oflemaeva, oyekua va ko ikavi yae oe oiko vaera fiemomirata kuapeguaifio va jaecko mbaemboepi renda
omboriva korepoti regua va (EIF).

Arasa reta oasa va 2024, jaeko oyapova BCB jaeko mbararaviki mbaemboepi oyepi jaeko oyapova jaeko
mboromboete oiva rupi jaeko omae reve omomui reve oiporuta va ikavi rupi jaeko mbaraviki renda omoafa
vaera oyapo mbaraviki ipiava jaeko kerai omboept vaera jaeko oiporu vaera ikavi rupi jaecko mbae iptau oyekua
va rupi, jaeko ofiemae rami kerai oiva ikavirupi ra, oiporu reve oi vaera ikaguigue mbaraviki oiko oikova opita
mbae va mbaraviki omboepi vaera omoai reve jaecko omae reve jere oipoiu reve oiko oikova korepoti renda.
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Namae yave kua teko reta oajata va regua korepoti regua va, jaeko yaesava kerai ipitu rami kua Borivia pe oi ko
tvikott yae opaete tétd reta gui va, yasoropai ofiono va reta pe kua mbaraviki jaeko Mburuvisa Tiusava ipuiere
vaera ombogueyi omoroija teko reta jaeko ipia va reta pe jaeko mbae tape yeopiaka reta gui ouva, jaeko ome
va, oajatava ko opaetei ogueyi jaecko oyapo va omboyova ke jaeko EIF, jaevi omaifio oiko vaera ikavigue va
ofiono vaera mbae oupi reve opaete va imbae jaeko jarea yae va guinoiva rupi jaeko 2023. Jukuraifio vi, oajata
va mbaraviki mbaemboepi regua va jaeko tuisa yaeva oi ramifio vi oikua reve kia ndie ko oi va jaeko mbaraviki
oyapo ndieva jaeko ofiono jae reta oipota rami va gui BCB jaeko guinoi vaera ikavigue jare ikavi ta vi oi jaeko
mbaemboepi reta jaeko oi pipe va reta vi jaeko mbaraviki iyapoa reta vi ivate yaete va jare jepi va.

Erei ngatu iyapiete pe, jaeko teko reta ofiemae va jaeko Oajata va mbaeyeporu regua jare opaeteivi mbae reta
gui va oesauka mopeti mbaraviki korepoti regua jaeko jekuaefo miirata ndive jaeko ipuere vaera guiroata mbae
yavai yaeteva jare oajata va reta.
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1.
Contexto macrofinanciero

En la gestidon 2024, el contexto internacional se caracterizé por la resiliencia de la
actividad econdmica global, pese a la continuidad de la Guerra entre Rusia y Ucrania y
fenédmenos meteoroldgicos extremos, los cuales contribuyeron a una crisis energética
y alimentaria. En las economias avanzadas, los bancos centrales adoptaron una
politica de relajacidn monetaria, implementando recortes en las tasas de interés con el
objetivo de estimular la economia. Sin embargo, en las economias de América Latinag,
las respuestas de politica monetaria fueron heterogéneas, debido a las diferencias en
las condiciones financieras y econdmicas de cada pais.

El contexto interno enfrentd un panorama de menor acceso al financiamiento
internacional para economias con reducido espacio fiscal lo que, sumado a los
bloqueos econdmicos y sociales, el intento de golpe de Estado y las pugnas en la
Asamblea Legislativa Plurinacional, generd presiones inflacionarias, asi como un
entorno especulativo en el dmbito cambiario que afectd al comercio y las cadenas de
abastecimiento interno.

1.1. Entorno para la actividad del sistema financiero
1.1.1. Contexto externo

El entorno internacional continud en un escenario macroecondmico de incertidumbre
por las persistentes presiones inflacionarias como consecuencia de los conflictos
bélicos (Rusia y Ucrania, y en el Medio Oriente) y fendmenos meteoroldgicos
extremos que perturbaron las cadenas de suministro, provocando crisis energéticas
y alimentarias. En efecto, las proyecciones del Fondo Monetario Internacional (FMI)
para el crecimiento de la economia mundial en 2024 se mantuvieron en 3,2%, similar
a lo previsto en octubre de 2024, al igual que para los mercados emergentes en 4,2%
y la zona euro en 0,8%. Para el caso, de las economias avanzadas se ajustaron a la baja
alcanzando 1,7%. Por su parte, Latinoamérica y el Caribe se ajustaron al alza con un
crecimiento de 2,4%. En este sentido, se presentaron crecimientos desiguales entre
regionesy persisten factores de fragilidad, particularmente en economias emergentes,
a lo que se suma el lento crecimiento de la economia China como consecuencia de
la estabilizacidn tardia de su mercado inmobiliario. Adicionalmente, la economia de
India se ralentizé mds de lo previsto, debido a una desaceleracidon de la actividad
industrial, principalmente (Grafico 1).
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Grafico 1: Perspectivas de crecimiento del PIB real
(En porcentajes)
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Elaboracion: Banco Central de Bolivia.
Notas: (e) Estimado.

En 2024, la politica monetaria en los Estados Unidos, Zona Euro e Inglaterra
experimentaron ajustes significativos en respuesta a la evolucidn de la inflacién y las
condiciones econémicas. La Reserva Federal (Fed) adoptd una postura mas acomodaticia,
implementando recortes en las tasas de interés durante la gestion la cual alcanzdé a 4,5%
(50pb en septiembre y 25pb en noviembre y diciembre). Este hecho reflejo la intencidon
de la Fed de estimular la economia en un entorno de inflacién moderada y expectativas
de crecimiento estable. El Banco Central Europeo (BCE) también adoptd una politica
de relajacién monetaria y desde el segundo semestre del ano inicié una serie de ajustes
en la tasa de interés con recortes de 135pb (25pb en junio, 60pb en septiembre, 25pb
en octubre y diciembre), cerrando el afio con una tasa del 3,15%, estrategia que buscd
contrarrestar la desaceleracidn econdmica en la regidn y acercar la inflacion al objetivo
del 2%. Por su parte, el Banco de Inglaterra mantuvo su tasa durante el primer semestre
del anoy, a partir del segundo semestre, realizé ajustes a su tasa de politica monetaria
segln sus necesidades con el fin de equilibrar el crecimiento econdmico y la estabilidad
de precios, alcanzando un nivel de 4,75% (Gréfico 2.a).

Los bancos centrales de América Latina adoptaron una politica monetaria heterogénea
en respuesta a las condiciones financieras y econdmicas de cada pais. En Brasil, el banco
central elevd la tasa de interés al 12,25% para contener presiones inflacionarias derivadas
de la depreciacion del real y por la demanda interna. Por el contrario, Perd y Chile
continuaron con politicas de relajacién monetaria, reduciendo sus tasas al 5,00% en
noviembre y diciembre, respectivamente, para estimular sus economias en un contexto
de inflacidn controlada. El Banco de la Republica de Colombia realizé seis recortes
consecutivos de tasas, acumulando un total de 350pb (25pb en enero, 50pb en marzo,
abril, junio, julio, septiembre y octubre, y 25pb en diciembre), alcanzando un nivel de
9,50% en diciembre. Estas decisiones reflejan las diversas estrategias para controlar
la inflacién y el crecimiento de la actividad econdmica en la regién, destacando la
diversidad de desafios que enfrentaron las economias latinoamericanas durante el ano
(Créfico 2.b).
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Grafico 2: Tasas de politica monetaria
(En porcentajes)
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Fuente: Bloomberg.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

Notas: Tasas de politica monetaria mensuales.
Para la Zona Euro se considera la tasa de interés de facilidad de depoésito que el BCE fija cada seis semanas.
A diciembre de 2024.

A pesar del ajuste de la tasa de politica monetaria de las economias avanzadas, las tasas
de referencia internacional aln contindan en niveles elevados debido a las presiones
inflacionarias. Al cierre del ano, las tasas se mantuvieron en niveles superiores al 4,00%
(Grafico 3.a). Ademas, las condiciones financieras continuaron con un comportamiento
inestable que generd incertidumbre en las condiciones de acceso a préstamos para los
hogares y dificulté la contencidn del riesgo para la estabilidad financiera. En efecto, el
indicador de condiciones financieras en los Estados Unidos se ubicé en 0,7 puntos y en
la Zona Euro en 1,2 puntos (Grafico 3.b).
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Grafico 3: Indicadores sobre condiciones financieras

a. Tasa de referencia de préstamos garantizados (SOFR)
(En porcentaje)
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Fuente: Bloomberg.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Notas: SOFR: Secured Overnight Financing Rate.

BFCIUS: The Bloomberg US Financial Conditions Index.
BFCIEU: The Bloomberg Euro Area Financial Conditions Index.

Los indicadores de volatilidad continuaron mostrando incertidumbre en los mercados
financieros mundiales. En la gestiéon 2024, los indices de volatilidad -VIX, V2X
y VXEEM—- cerraron por encima del 17,0%, en medio de un escenario caracterizado
por eventos de riesgo como las elecciones presidenciales en los Estados Unidos, que
generaron incertidumbre politica y econdmica; las guerras entre Rusia y Ucrania, y en
Medio Oriente, que continlian afectando la estabilidad geopolitica y los precios de los
recursos energéticos; y la crisis de gobernabilidad en algunos paises de la zona del euro,
que puso en duda la cohesiéon y la estabilidad econémica de la region (Gréfico 4.a).

Asimismo, los principales indices bursatiles registraron comportamientos desiguales,
reflejando distintas perspectivas y estrategias adoptadas por los inversionistas frente
a un panorama econdmico y geopolitico complejo. En Estados Unidos, los indices
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mantuvieron una tendencia alcista, a pesar de episodios de volatilidad transitoria. Esto
se debid a la resiliencia de su actividad econdmica, impulsada por la flexibilizacién de la
politica monetaria, el auge de las empresas tecnoldgicas y las elecciones presidenciales
celebradas en el ultimo trimestre del afio. En una linea similar, el Euro Stoxx 50
mostré un desempeno moderado, reflejando la incertidumbre en Europa debido a
factores macroeconémicos y geopoliticos. Estas condiciones derivaron en una menor
demanda de activos de alto riesgo, ya que los inversionistas optaron por estrategias
mas conservadoras en busca de rendimientos mas seguros y sostenibles. Por su parte,
las bolsas asiaticas experimentaron importantes fluctuaciones en la gestién 2024, con
un notable impulso en los ultimos meses del afo. Sin embargo, enfrentaron desafios
significativos, como la incertidumbre en la politica monetaria global, |a crisis del sector
inmobiliario en China, la desaceleracién de la demanda en economias clave como la
eurozona y las tensiones geopoliticas entre China y Estados Unidos. Estos factores
impactaron el flujo de capitales y la percepcidon de riesgo en la regidn (Grafico 4.b).

Grafico 4: Indicadores del mercado bursatil

a. indice de volatilidad
(En porcentajes)
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Fuente: Bloomberg.
Elaboracion: Banco Central de Bolivia.
Notas: VIX: Indice de volatilidad implicita en opciones de S&P 500 a un mes del mercado americano.

VXEEM: indice de volatilidad de los mercados emergentes.
V2X (EURO STOXX): Indice de volatilidad de las opciones del mercado europeo.
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Enestalinea, en2024, elmercadode los Activos Virtuales (AV) experimenté un crecimiento
notable, alcanzando niveles de precios por encima de los $us90 mil para el Bitcoin y
$us3 mil para Ethereum. Este aumento de precio estuvo relacionado con la aprobacion
de los ETF' de Bitcoin en los Estados Unidos, lo que atrajo a nuevos participantes del
mercado, tanto institucionales como personas naturales; y con el evento electoral en los
Estado Unidos, que generd expectativas de politicas favorables para los AV. Ademas, la
integracién de la inteligencia artificial en la tecnologia blockchain mejord la eficiencia,
seguridad y transparencia de las transacciones, incentivando la adopcién y confianza en
estos activos. La combinacidn de estos factores impulsé el incremento en los precios del
Bitcoin y Ethereum a niveles histéricos (Grafico 5).

Grafico 5: Precio de activos virtuales
(En délares)
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Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Notas: XBTUSD Spot Exchange Rate - Price of 1 XBT in USD.

XETUSD Spot Exchange Rate - Price of 1 XET in USD.

Las divisas de las economias de América Latina presentaron comportamientos
diferenciados en 2024 debido al fortalecimiento del ddlar a nivel global registrado en
los ultimos meses del afio a consecuencia del evento electoral en los Estados Unidos
lo que llevd a los inversores a retirar capital, buscando refugios de activos mas seguros,
provocando la depreciacién de las monedas de la region (Grafico 6).

1 ELETF o Fondo de Cotizaciones en Bolsa, es un tipo de fondo de inversién que se negocia en bolsa de valores, similar a una
accidn. Representa la propiedad en una cartera diversificada de activos, como acciones, bonos o materias primas. Los ETFs
ofrecen a los inversores la oportunidad de comprar una cesta de activos diversificados a través de una sola transaccién en
el mercado de valores.
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Gafico 6: Tipo de cambio en paises seleccionados
(indice de moneda local por délar, afio base enero 2020)
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Elaboracion: Banco Central de Bolivia.
Nota: Tipo de cambio nominal de los paises de la region de América Latina.

1.1.2. Contexto interno

En la gestidn, el contexto interno se caracterizd por un panorama de restricciones de
financiamiento externo, sumadas a los efectos climaticos adversos, el contrabando
a la inversa, los bloqueos, el intento de golpe de estado y las pugnas internas en la
Asamblea Legislativa Plurinacional, resultaron en presiones inflacionarias y un entorno
especulativo en el ambito cambiario, afectando asi al comercio y las cadenas de
abastecimiento interno. En ese sentido, la politica de subvencién a los combustibles e
insumos estratégicos, junto con medidas tributarias, puentes aéreos y ferias barriales,
actuaron como factores mitigantes para estabilizar los precios. Las medidas del BCB

se concentraron en atenuar las presiones continuas que afectan a los precios de los
consumidores (Gréfico 7).
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Grafico 7: Evolucion de la inflacion
(En porcentaje)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE).

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

Asimismo, ante el agio y la especulacién registrados durante la gestion 2024, la necesidad
de divisas para la importacion de bienes se amplificé significativamente. En efecto,
el BCB mantuvo los canales de abastecimiento de divisas para otorgar certidumbre a
la poblacidn y reforzd la supervision y regulacion del mercado cambiario para limitar
practicas especulativas. En este sentido, al cierre del ano, el BCB destind un total de
$us688 millones a las Entidades de Intermediacién Financiera (EIF). Asimismo, la venta
de ddlares a personas naturales fue de $us35 millones. Estas acciones contribuyeron a

mantener la confianza de los agentes econdmicos y garantizar el aprovisionamiento de
divisas (Grafico 8).
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Grafico 8: Venta de délares a las EIF y personas naturales
(En millones de délares)
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Fuente: Banco Central de Bolivia.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Notas: La venta neta de délares incluye las operaciones estandar y preferencial.

Venta neta de délares = (monto de venta — monto de compra).

Por su parte, en la gestidn se registraron 561 conflictos, de los cuales 145 corresponden
a la campana especulativa sobre la ME, que provocé problemas de abastecimiento
de carburantes y afecté el comercio exterior. En el ambito laboral se reportaron 93
conflictos, en el contexto politico 84, en educacién 39, en salud 33, en medio ambiente
39, enservicios judiciales 20y en otros contextos 108. Como resultado de estos conflictos
socialesy bloqueos se generaron pérdidas econdmicas significativas, afectando multiples
sectores productivos, con un impacto directo de $us3.000 millones en el PIB2 Ademas,
la Asamblea Legislativa cerré el afio sin aprobar al menos 14 créditos por mas de $usl.228
millones destinados a obras de infraestructura y de prevencidn, afectando al desarrollo
productivo y a la economia de las familias®.

2 ElDeber, “Paros en Bolivia provocan pérdidas econémicas de $us3.000 millones en 2024", 05 de enero de 2025, https://
eldeber.com.bo/economia/paros-en-bolivia-provocan-perdidas-economicas-de-us-3000-millones-en-2024_216462/.

3 Agencia Boliviana de Informacidn (ABI), “Legislativo cierra el 2024 sin aprobar al menos 14 créditos por $usl.228 millones”,
24 de diciembre de 2024, https://abi.bo/index.php/polititca2/58872-legislativo-cierra-el-2024-sin-aprobar-al-menos-14-
creditos-por-us-1-228-millones.



10 INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA

Grafico 9: Tipologia de conflictos
(En numero)
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Fuente: Reporte de conflictos en Bolivia de la Defensoria del Pueblo (2024)

Elaborado: Banco Central de Bolivia
Nota: Otros: Incluye las tipologias de conflictos de servicios basicos, limites, tierras, infraestructura y seguridad ciudadana.
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2.
Acciones del BCB para precautelar
la estabilidad financiera

En un escenario complejo caracterizado por un contexto externo desfavorable y por
procesos especulativos internos que presionaron el nivel de precios, el BCB aplicd
medidas destinadas a preservar la dindmica de la actividad econdmica y la estabilidad
financiera, enfocadas en regular la liquidez sin afectar la intermediacidn financieraq,
generar alternativas de inversidn, asi como facilitar la gestidn de liquidez y tesoreria
de las EIF.

Asimismo, en el marco de sus atribuciones, el BCB promovid la actualizacidon del marco
normativo para continuar modernizando el sistema de pagos nacional. Las acciones y
medidas del BCB se orientaron a promover la utilizacidn eficiente de la infraestructura,
la adopcidn de innovaciones tecnoldgicas, asi como a precautelar la seguridad y
eficiencia de los procesos, la confianza de los usuarios, la continuidad operativa y la
fluidez de los pagos.

2.1. Medidas implementadas por el BCB

Durante 2024, el BCB en el marco de sus atribuciones aplicé medidas destinadas a
contrarrestar los efectos de conductas especulativas exacerbadas por condiciones
externas adversas, episodios climatoldgicos y, particularmente, de bloqueos de caracter
politico ocurridos entre septiembre y octubre de 2024. En efecto, este ultimo evento
incidid en las cadenas de produccién y distribucidén y, consecuentemente en las
expectativas del publico.

En este contexto, el BCB a través de Operaciones de Mercado Abierto (OMA) reguld
los niveles de liquidez sin afectar la intermediacién financiera. En este sentido, los
saldos de operaciones de regulacién monetaria presentaron un aumento gradual con
un crecimiento a doce meses de Bs10.092 millones (Crafico 10). Esta medida permitié
a las EIF contar con inversiones admisibles en la ventanilla de reportos del BCB, lo que
implicd que las EIF puedan gestionar sus activos liquidos de manera mas eficiente a la
vez que la demanda de financiamiento de hogares y unidades productivas fue satisfecha.
De igual manera, el BCB emitié titulos valores en UFV a fin de ofrecer al mercado una
alternativa atractiva de inversién y asi precautelar el poder adquisitivo de los ahorros
del publico. De manera complementaria, fue modificado el Reglamento de posicién de
cambios disminuyendo el limite de posiciéon larga para ME, MVDOL y OME de 50% a
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40% del patrimonio neto. Asimismo, se modificd el limite de la posicidn de cambios en
UFV ampliando la posicién larga de 10% a 20% del patrimonio neto*.

Grafico 10: Saldo de operaciones de regulacion monetaria
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Banco Central de Bolivia.

Elaboracion: Banco Central de Bolivia.

Las medidas destinadas a regular la liquidez fueron calibradas con mecanismos
destinados a precautelar la estabilidad financiera. Es asi que en octubre de 2024 el Ente
Emisor dispuso la constitucién de Reservas Complementarias (RC) como encaje legal
de cumplimiento obligatorio para las EIF cuyo Excedente de Encaje Legal (EEL) que
hubieran superado 5% de determinadas obligaciones financieras, medida que incluyd
un agil mecanismo de devolucién inmediata de los recursos constituidos®. La medida

recogid liquidez por Bs4.053 millones que a finales de gestidon cerrd con un saldo de
Bs2.973 millones (Grafico 11).

4 Resolucién de Directorio 152/2024 de 12 de noviembre de 2024.

La Resolucion de Directorio 131/2024 de 15 de octubre de 2024, determina la constitucion de reservas complementarias,
las mismas que son definidas como recursos inmovilizados del excedente de encaje legal en MN, superiores al 5% de las
obligaciones de las EIF mantenidas con el publico, con empresas publicas y con empresas con participacion estatal al 30
de septiembre de 2024. El periodo de vigencia de la medida es de 175 dias calendario, establece un rendimiento de 0,05%
anual de las reservas constituidas y asegura el acceso de las EIF a los recursos constituidos en caso de requerirlos para el
crecimiento de cartera, el incremento de inversiones financieras o disminucién de pasivos.

(%]
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Grafico 11: Reservas complementarias
(En millones de bolivianos — diciembre de 2024)
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Fuente: Banco Central de Bolivia.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

Los efectos negativos de los bloqueos de orden politico registrados en parte del
territorio nacional, condujeron al BCB a prever facilidades para las gestiones de liquidez
y tesoreria de las EIF. En este sentido, el Ente Emisor redujo de 60% a 40% el porcentaje
maximo de efectivo en MN que las EIF mantienen en sus bévedas como parte del encaje
legal requerido bajo la designacién de fondos en custodia®.

Por otra parte, el BCB asegurd la provisidn de recursos al sistema financiero para su
canalizacién hacia el crédito de sectores prioritarios, particularmente a través de la
continuidad de los Fondos para Créditos Destinados al Sector Productivo y Vivienda
de Interés Social (CPVIS), Fondo para Créditos Destinados al Sector Productivo
(CPRO) y Fondo de Incentivo para el uso de Energia Eléctrica y Renovable (FIUSSER).
Adicionalmente, con el objeto de permitir el acceso a los recursos del fondo CPVIS
I, en caso de necesidades de liquidez de las EIF, el BCB establecié un mecanismo de
sustitucién de las garantias en aplicable a los préstamos de liquidez garantizados con
recursos de dicho fondo. Esta medida fue complementaria a las disposiciones destinadas
a posibilitar la devolucién de recursos no comprometidos como garantia de los fondos
constituidos en el BCB’y posibilitaron alcanzar la devolucion de participaciones de
estos fondos por Bs700 millones a finales de 2024,

Para preservar la estabilidad financiera, las acciones y medidas del BCB en materia de
sistema de pagos incluyeron la actualizacidn del marco normativo y el seguimiento
y coordinaciéon permanente con las Infraestructuras del Mercado Financiero para
precautelar el cumplimiento de las disposiciones emitidas en materia de seguridad, asf
como la interconexidn e interoperabilidad, una utilizacidon eficiente de la infraestructura,
mantener el funcionamiento seguro, eficiente e ininterrumpido del sistema de pagos
nacional y una baja exposicidn a riesgos.

En ese contexto, el BCB como regulador del sistema de pagos, proveedor y administrador
de la infraestructura de pagos mds importante del pais, entre sus labores realiza la
vigilancia del sistema de pagos nacional, emitiendo y actualizando el marco normativo

6 Resolucion de Directorio 162/2024 de 27 de noviembre de 2024.
7  Resolucién de Directorio 041/2024 de 12 de abril de 2024 y Resolucién de Directorio 068/2023 de 26 de marzo de 2023.
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que contempla una adecuada gestidon de riesgos, el disefno e implementacién de
mecanismos de garantia y de acceso a liquidez inmediata, orientados a conservar la
solidez y eficiencia del sistema de pagos nacional y evitar la materializacidn de riesgos.
Dada la naturaleza del sistema de pagos, resulta particularmente importante controlar
el riesgo sistémico. Es por esto que el BCB incluyd mecanismos de garantia y acceso a
liguidez inmediata que estan contemplados en su normativa y fueron implementados
en el disefio y desarrollo del sistema con el objeto de evitar la propagacidn de riesgos e
interrupcidn de la cadena de pagos.

En materia de riesgos es importante destacar que el BCB en el marco de lo que sefialan
los Principios para las Infraestructuras del Mercado Financiero priorizé en el desarrollo
e implementacion del Sistema de Liquidacion Integrada de Pagos (LIP) su seguridad y
eficiencia, debido a que las entidades financieras sistémicamente importantes pueden
transmitir impactos financieros de un participante a otro. Por lo tanto, el control
constituye un mecanismo esencial ya que, los efectos suscitados por interrupciones en
casos de crisis sistémicas, podrian extenderse mas alld del sistema y sus participantes,
amenazando la estabilidad de los mercados de dinero y de otros mercados financieros
nacionales e internacionales.

En ese escenario, se aprobd el nuevo Reglamento del Sistema de Liquidacién Integrada
de Pagos (LIP), mediante RD N° 163/2024 de 16 de diciembre de 2024, que unifica el
marco normativo del sistema electrénico de pagos de alto valor administrado por el BCB,
que es la infraestructura de pagos mas importante del pais garantizando su consistencia.
Adicionalmente, incluye modificaciones relacionadas al tratamiento de situaciones de
tensiodn financiera para propiciar acciones oportunas del BCB y evitar la materializacion
de riesgos de liquidacion.

Por otro lado, se destacan las modificaciones al Reglamento de Servicios de Pago,
Instrumentos Electrénicos de Pago, Compensacién y Liquidacién (RSPIEPCL) aprobado
mediante R.D. N°111/2024 de 3 de septiembre de 2024, que abre la posibilidad de emitir
virtualmente tarjetas electrdnicas, y define a las carteras digitales (E-wallet) como un
nuevo servicio de pago que permite vincular IEP o cuentas asociadas a los mismos,
mediante aplicaciones digitales seguras, facilitando los pagos digitales, en particular los
no presenciales. Estas medidas permiten continuar modernizando el sistema de pagos
y promover la adopcién de innovaciones, precautelando la seguridad y confianza de los
usuarios financieros.

Ademas, seincluyeron modificaciones orientadasamejorar los procesosdeinterconexién
e interoperabilidad entre las entidades participantes del sistema de pagos, con el
fin de garantizar la continuidad operativa, lo que contribuird al uso de canales e |EP
sin restricciones, en linea con las politicas para incrementar los pagos electrénicos,
profundizando la inclusién financiera digital y optimizando el uso de la infraestructura
y tecnologia disponible. En este punto, se debe hacer notar que gracias a las politicas
implementadas por del BCB se consolidé la integracién de las entidades no bancarias
que brindan el servicio de transferencias electrénicas a la poblacién del drea periurbana
y rural, en igualdad de condiciones, condicién sin la cual no se hubiera podido lograr la
interoperabilidad plena de la infraestructura de pagos.

En temas de seguridad de las transacciones electrénicas que se procesan en el sistema
de pagos minorista, y en aplicacion de estandares y buenas practicas internacionales
para los |EP autorizados, se efectuaron actualizaciones a los Requerimientos Operativos
Minimos de Seguridad para Instrumentos y Canales Electréonicos de Pago, mediante
CIEX N°1/2024 de 2 de enero de 2024, con el fin de robustecer la operativa y seguridad
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en el procesamiento de |IEP, asi como de continuar propiciando la expansidn del servicio
de pago digitales para alcanzar una mayor poblacidn.

Finalmente, con el objetivo de brindar a la poblacién un mecanismo alternativo para
procesar pagos haciay desde el exterior, remesas y comercio electrénico, en linea con las
recomendaciones del Informe de Evaluacién Mutua del Estado Plurinacional de Bolivia,
publicado en enero 2024 por el Grupo de Accidn Financiera de Latinoamérica (GAFILAT),
que determind que en Bolivia se realizaban operaciones con Activos Virtuales (AV), y
tomando en cuenta que actualmente el pais cuenta con una base juridica que permite
afrontar nuevos desafios con este tipo de activos digitales, el BCB en coordinacién con
ASFl y UIF determind, mediante R.D. N° 082/2024, que los IEP se pueden usar para
realizar operaciones de compray venta de AV.

En el marco de la R.D. N° 082/2024, se incorporé en el Plan de Educacién Econdmicay
Financiera la tematica de AV y se realizaron talleres en todo el pais dirigidos a distintos
segmentos de la poblacion para promover un uso informado sobre las caracteristicas y
riesgos de los AV.
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Recuadro 1: Operaciones con Activos Virtuales en Bolivia

El uso y adopcién de Activos Virtuales (AV) a nivel global ha tenido un incremento significativo, que
muestra su relevancia como mecanismo para realizar transacciones externas, para movilizar recursos entre
paises y en algln caso como alternativa de inversiéon. En efecto, de acuerdo a CoinMarketCap, al cierre
de 2024, el mercado de AV registrd una capitalizacion total de USD3,5 trillones, cifra superior en USD1,7
trillones (107%) a la registrada en 2023. Asimismo, destaca que al interior del mercado de AV, el 56,6%
corresponde a Bitcoin con una capitalizacién de mercado de USDI,95 trillones. Con relacidn a las monedas
respaldadas o stablecoins?, como USDT y USDC, estas tienen una capitalizacién de mercado de USDO,18
trillones, equivalente al 5,2% del mercado de AV (Gréfico R1.1).

Grafico R1.1. Capitalizacion de mercado de los Activos Virtuales
(En trillones de dolares)
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Fuente: Investing.com- https://es.investing.com/crypto/currencies.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

Una cualidad de las stablecoins es que presentan una menor volatilidad en sus precios, en comparacién con
los AV no respaldados. En el Grafico R1.2, se puede apreciar que la volatilidad o variaciones porcentuales
diarias de stablecoins, como USDT y USDC, oscilaron entre el -0,1% y el 0,1%, mientras que los AV no
respaldados presentaron variaciones porcentuales diarias que oscilan entre el -30% y el 50%. Los AV no

respaldados mas representativos por su capitalizacion de mercado son: Bitcoin (BTC), Ethereum (ETH) y
Binance Coin (BNB).

8 Los stablecoins o AV respaldados son emitidos por empresas privadas y sustentan su emisién en otro bien como puede ser una moneda fiduciaria,
un metal precioso y otro. En el caso del USDT, la empresa Tether respalda su emisién con el Délar Estadounidense, vale decir, cada USDT emitido
cuenta con 1 USD en posesion de la empresa, bajo la forma de activos liquidos.
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Grafico R1.2. Volatilidad de los Activos Virtuales
(En porcentajes)
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Elaboraciéon: Banco Central de Bolivia.

En esta linea, mediante la R.D. N°082/2024° de 25 de junio de 2024, el BCB habilité el uso de canales e
Instrumentos Electrénicos de Pago (IEP) para operaciones de compra y venta de AV a través del sistema
financiero, a objeto de que la poblacidn pueda contar con un mecanismo alternativo para procesar
transferencias al exterior por concepto de remesas, pagos de comercio electrénico, pagos minoristas y
otros. Es importante mencionar que la R.D. N°082/2024 del BCB fue coordinada con la Autoridad de
Supervisién del Sistema Financiero (ASFI) y la Unidad de Investigaciones Financieras (UIF), tomando en
consideracion la Evaluacion Mutua del Estado Plurinacional de Bolivia 2024 que realizé el Grupo de Accion
Financiera de Latinoamérica (CAFILAT) y tomando en cuenta que en el pais se generd una base juridica que
permite afrontar nuevos desafios en el sector financiero® como por ejemplo la regulaciéon de Empresas
de Tecnologia Financiera como Proveedores de Servicios de Activos Virtuales, que brinden servicios de
custodia y negociaciéon de AV y la implementacién de pagos de comercio exterior con el uso de AV.

Se destaca que, en el marco de la R.D., el BCB incluyd en su Plan de Educacién Econdmica y Financiera
(PEEF) aspectos conceptuales y los riesgos asociados a las operaciones con AV y llevé adelante una
campana, a nivel nacional, a objeto de promover el uso informado y responsable de AV por parte
de la poblacién, llegando a mas de 3.500 personas de diferentes rubros y actividades econdmicas a
través de talleres, asi como conferencias de prensa con alcance masivo en los principales medios de
comunicacion.

9  Con esta Resolucién de Directorio se deja sin efecto la R.D. N°144/2020 de 15 de diciembre de 2020 del BCB que prohibia las operaciones de
compray venta de criptoactivos a través del sistema de pagos nacional y la asociacion de Instrumentos Electrénicos de Pago (IEP) a criptoactivos.

10 Ley N° 393 de Servicios Financieros, en su Articulo 19 establece que el C')rgano Ejecutivo, mediante Decreto Supremo, normara la constitucion y
funcionamiento de las Empresas de Tecnologia Financiera (ETF) bajo supervision de ASFI. Esta Ley fue modificada por la Ley N°1543 de Modificaciones
al Presupuesto General del Estado 2023 de 22 de noviembre de 2023. Por su parte, el Decreto Supremo N°4904 de 5 de abril de 2023, en su Articulo
10, establece que la UIF tiene entre sus atribuciones la de ejercer supervision en materia de legitimacién de ganancias ilicitas y financiamiento del
terrorismo de aquellos Sujetos Obligados que no se encuentran bajo supervisién de una entidad que ejerza de manera especifica tal atribucion.



18 INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA

A partir de la emisidon de esta medida por parte del BCB, se observd un crecimiento significativo en las
operaciones con AV en el pais. En efecto, se registraron compras en la plataforma de intercambio Binance"
poruntotalde USDTI82 millones en la gestién 2024, mostrando un incremento de mas del3.000%, en todo
elano. En cuanto al nUmero de operaciones, en 2024 se registraron 4,6 millones, reflejando un crecimiento
del2.400%. Estos resultados evidencian cémo la poblacién fue incrementando el uso de AV, especialmente
después de la emision de la R.D. N°082/2024, donde se observa un incremento mensual significativo en el
numero de operaciones de compra de USDT (Grafico R1.3). Al respecto, es necesario mencionar que los AV
se negocian en plataformas de intercambio internacionales, las cuales se encuentran fuera del alcance de
la regulacion nacional, lo cual implica riesgos para las personas en caso de que estas quiebren.

Grafico R1.3. Montos comerciados en plataforma de intercambio
(En millones de USDT y miles de operaciones)
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Fuente: Binance.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

A nivel nacional el monto de promedio anual por operacién de compra de USDT en Binance durante 2024
alcanzé a USDT46,72. Cabe mencionar que durante el primer semestre de la gestién el monto promedio
mensual estuvo por encima del promedio anual dado que el numero de operaciones de compra era
reducido. A partir de julio, este fue disminuyendo y se situd por debajo del promedio anual debido al
mayor numero de operaciones efectuadas, especialmente en los Ultimos meses del afio (Grafico R1.4).

Binance es la plataforma de intercambio de AV mas representativa a nivel mundial. De acuerdo a CoinMarketCap, Binance Exchange realiza
operaciones diariamente por mas de USD31.000 millones, cuenta con 17,2 millones de visitas semanales. No obstante, es necesario mencionar que
la informacidn a la que se tiene acceso para inferir el uso de AV en el pais es limitada.

12 El monto de promedio anual por operacién se calcula como el cociente entre el monto y la cantidad de operaciones.
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Grafico R1.4. Montos promedio por operacion de compra de USDT
(En USDT)
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Fuente: Binance.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

Por otro lado, a partir de la habilitacién de AV en el sistema financiero, la ASFI instruyd a las entidades
supervisadas a reportar de forma mensual las operaciones con AV®, lo cual implicd un mayor control para
fines de prevencién de actividades ilicitas. De acuerdo a datos preliminares, 10 entidades de intermediacién
financiera registraron operaciones de sus clientes con AV a través de distintos IEP en diciembre de 2024, de las
cuales 2 son no bancarias, por un monto total de Bs333 millones. Asimismo, el 83% de las operaciones reportadas
por las entidades fueron realizadas por personas naturales, mientras que el 17% por personas juridicas.

Los datos reportados por las EIF muestran también los motivos principales que declaran las personas
cuando realizan operaciones con AV, los cuales evidencian que la R.D. N°082/2024 cumplid su objetivo de
otorgar ala poblacidn una nueva opcidn para incentivar las actividades comerciales y realizar transferencias
al exterior con costos competitivos para los usuarios, presentdandose como una alternativa a esquemas
tradicionales. En efecto, durante la gestidn 2024, el motivo mas reportado por las personas a las EIF fue
de compra de AV en el sistema financiero (60,0%), como un servicio de custodia de AV que realiza una
EIF regulada; el segundo motivo mas reportado es el de transferencias por compra de AV en aplicaciones
(23,0%), seguido de transferencias por actividades comerciales (17,0%, Crafico R1.5).

Grafico R1.5. Motivos reportados por las EIF por compra de AV
(En porcentajes)

Compra de AV en el sistema financiero 60,0%

Transferencias por compra de AV en aplicaciones _ 23,0%

Transferencias por actividades comerciales 17,0%

0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0% 60,0% 70,0%

Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos a diciembre de gestion 2024.

13 Carta Circular ASFI/DEP/CC-10881/2024.
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En ese contexto, de acuerdo con el indice de Adopcién Global de Criptoactivos de Chainalysis, Bolivia
ocupa el lugar 101 en adopcion de AV de la lista liderada por India (1), Nigeria (2) e Indonesia (3), lo cual
implica que el uso de AV en el pais se encuentra en una etapa temprana de adopcién y desarrollo, por lo
que es necesario continuar difundiendo informacidn sobre caracteristicas y riesgos de los AV, acorde al
PEEF (Esquema R1.1).

Al respecto, es importante tomar en cuenta que los AV no cuentan con el respaldo de una autoridad
monetaria o gobierno debido a que son emitidos de forma privada y descentralizada, por lo que los precios,
particularmente de AV no respaldados, son altamente fluctuantes, lo cual implica grandes ganancias o
pérdidas para sus poseedores. En este sentido, es importante recordar que en Bolivia, de acuerdo a la Ley
N°901 de 1986, la Unica moneda de curso legal es el boliviano y las operaciones de compra y venta de AV
son de responsabilidad de las personas.

Esquema R1.1. indice de Adopcion Global de Criptoactivos

Bolivia
Index score: 0.010
Index rank: 101

Global Crypto Adoption Index Score
v

.
0 025 05 075 1

Fuente: Chainalysis (2024).
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2.2. Resultados de las medidas implementadas
2.2.1. Estabilidad econémica

En un contexto externo e interno adverso, la actividad econdmica nacional presentd
un crecimiento estable del 2,14% al tercer trimestre del ano, fue impulsado por los
sectores de Otros Servicios (5,5%), Electricidad, Gas y Agua (5,0%), y Establecimientos
Financieros que tuvo un incremento del 4,5%. El crecimiento de este ultimo, impulsado
por las medidas efectuadas por el Ente Emisor, las cuales contribuyeron a preservar la
estabilidad econdmica y financiera (Grafico 12).

Grafico 12: Crecimiento del PIB por actividad econémica
(En porcentaje)
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-12,87 _ Petréleo Crudo y Gas Natural

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

Nota: Cifras preliminares al tecer trimestre de 2024.

La actividad econdmica estable se reflejé en una mayor demanda laboral. A noviembre
de 2024, la tasa de desocupacién urbana se situd en 3,4%, inferior a la registrada
en el mismo periodo de la gestidn anterior (3,8%; Grafico 13.a). Una menor tasa de
desocupacién influye positivamente en la capacidad de pago de los hogares, lo que
representa una mejora en el nivel de sus ingresos e incide favorablemente en sus
ahorros. Las actividades con mayor demanda laboral fueron venta por mayor y menor;
industria manufacturera; actividades de alojamiento y servicios de comida; construccidn;
y transporte y almacenamiento. Asimismo, las actividades econdmicas de construccidn,
agricultura, ganaderia, caza, pesca y silvicultura, actividades de alojamiento y servicios
de comida, aportaron en mayor medida a la mejora de la poblacién ocupada urbana
(Créfico 13.b).
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Grafico 13: Tasa de desocupacioén y poblaciéon ocupada en el area urbana

a. Tasa mensual de desocupacion urbana, enero 2020 — noviembre 2024
(En porcentaje)
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b. Poblacién ocupada urbana por actividad econémica, a noviembre de 2023 y 2024
(En miles de personas)

0 200 400 600 800 1.000 1.200 1.400

| 11 31768 Venta por mayor y menor,reparacion de automotores
I 676 .

S 700 Industria Manufacturera
] 485619 Actividades de alojamiento y servicio de comidas
I 422 "

I 342 Construccion
1 :
——————— :‘g? Transporte y Almacenamiento
— 223476 Servicios de Educacion
I 231 . . -
| 187 Agricultura,Ganaderia,Caza,Pesca y Silvicultura
I 184 . : : :
e 193 Servicios de Salud y Asistencia Social
I 166 - -
142 Otras actividades de servicios
I 143 - - . :
— Rk Actividades de Servicios Administrativos y de Apoyo
I 602
I | 579 Otros

m2024 m2023
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota:

Otros, incluye las actividades de administracion publica, defensa y seguridad social; hogares privados; servicios profecioneles y técnicos;
intermediacion financiera y seguros; actividades artisticas, de entretenimiento y recreativas; informacioén y comunicaciones; y otras.

2.2.2. Estabilidad financiera

A través de las medidas implementadas, el Ente Emisor gestioné la liquidez sin afectar
el desarrollo de la actividad de intermediacién financiera. En efecto, al cierre de 2024, el
nivel de liquidez del sistema financiero se ajustd gradualmente hasta alcanzar Bs16.587

millones, correspondiente al 5,1% del PIB, nivel inferior al registrado a finales de 2023
(Gréfico 14.a).



BANCO CENTRAL DE BOLIVIA 23

Asimismo, la tendencia del EEL se mantuvo dentro de su rango histérico normal. Si bien,
a partir de octubre de 2024 presenta un ajuste resultado de la implementacién de la
medida de RC, el EEL muestra un rapido crecimiento, a causa de la dinamizacidon de los
depdsitos del publicoy constitucidn del Encaje Legal por parte de las EIF por encima del
requerido por la Autoridad Monetaria, reflejando la confianza del publico en el sistema
financiero. Hacia el cierre de gestién, el EEL alcanzd un nivel estable en linea con su nivel
histdrico y las expectativas de las EIF, lo que representa un signo positivo de estabilidad
financiera (Grafico 14.b).

Grafico 14: Liquidez del sistema financiero

a. Relacioén liquidez PIB
(En porcentaje sobre el PIB)
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Fuente: Banco Central de Bolivia — Instituto Nacional de Estadistica.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: Para 2024, los datos del PIB estan en base a la proyeccion del 3,7% del Programa Fiscal Financiero 2024.

b. Tendencia del Excedente de Encaje Legal
(En millones de bolivianos)

20000 4
18000
16000
%]
a
=
=2
=
14000
12000 - EEA
m— EEL
Media movil (14 dias)
Variabilidad histérica
10000 1 ___ Tendencia (Filtro Hodrick-Prescott)
===+ Linea vertical en 2024-10-18
T T T T T T T
2024-01 2024-03 2024-05 2024-07 2024-09 2024-11 2025-01
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La tendencia evaluada con el Filtro Hodrick-Prescott, muestra que el EEL se encontraba en estabilidad relativa, hasta el 10 de octubre de 2024.

Posteriormente a la medida, se observa un cambio de tendencia, por el crecimiento del EEL.
EEA: Excedente de Encaje Legal ajustado
La linea azul punteada muestra los niveles de EEL que se hubieran alcanzado sin la aplicaciéon de la medida.
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El ambiente generado a partir de las acciones emprendidas, coadyuvd con la estabilidad
de las tasas de interés y la expansion de la actividad de intermediacién financiera.
La confianza del publico en el sistema financiero, se reflejé en el crecimiento de
los depdsitos que suministrd recursos para el incremento del crédito, apoyando la
estabilidad econdmica mediante el financiamiento de unidades productivas y hogares,
particularmente de sectores prioritarios. En este escenario, el sistema financiero registré
una mayor rentabilidad respecto a 2023 y las utilidades mas altas histéricamente
observadas, resultados que favorecieron la continuidad del fortalecimiento patrimonial.
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3.
Desempeno financiero

Durante 2024, el sistema financiero boliviano mostrd solidez con un crecimiento
sostenido en depdsitos y créditos, apoyado por politicas del BCB que mantuvieron la
liguidez y promovieron la inclusién financiera. Las tasas de interés activas y pasivas
se mantuvieron estables o con ligeras variaciones, reflejando condiciones favorables
para el financiamiento. Ademds, se destacd el impulso al microcrédito productivo y
al crédito empresarial, fortaleciendo sectores clave de la economia. Las utilidades
obtenidas por el sistema de intermediacién financiera fueron superiores respecto a
similar periodo de la gestién pasada generdndose mejores condiciones de rentabilidad
y solvencia.

Encumplimientodesuatribucion constitucionalderegularelsistemade pagosnacional,
el BCB propicid a través de su normativa y politicas una operativa segura y eficiente
permitiendo el procesamiento dgil y oportuno de las transacciones electrdnicas de
alto y bajo valor. Estas medidas promovieron la interconexion e interoperabilidad del
sistema, asi como, la profundizacion de los pagos electronicos con impacto en inclusion
financiera mejorando el acceso y calidad de los servicios financieros a segmentos de la
poblacién que se encuentran en dreas geogrdficamente alejadas. El sistema de pagos
de alto valor’, asi como las Infraestructuras del Mercado Financiero (IMF) encargadas
de procesar pagos minoristas’, operaron con normalidad y mostraron un desemperio
positivo, contribuyendo a mantener la estabilidad del sistema financiero.

3.1. Sistema de Intermediacion Financiera
3.1.1. Activo, Pasivo y Patrimonio

En un entorno econdmico complejo caracterizado principalmente por presiones
inflacionarias especulativas, la confianza del publico en el sistema financiero nacional
se mantuvo estable, lo que se reflejé en la expansidn de la actividad de intermediacion
financiera enmarcada en lineamientos prudenciales. A diciembre de 2024, el activo
del sistema financiero nacional crecié en 3% (Bs9.660 millones) en los ultimos doce
meses, aumento que estuvo impulsado principalmente por el crecimiento de la cartera

14 En el sistema de pagos de alto valor o mayorista se procesan transferencias de fondos entre entidades financieras y con
el BCB, se viabilizan los mecanismos de liquidez (créditos intradia, overnight, de liquidez y para liquidacién de procesos
de compensacion y liquidacion), se canalizan recursos por pago de tributos y se centraliza la liquidacién de instrumentos
de pago y valores. En este sistema de pagos generalmente se procesan transacciones por montos elevados que se
intercambian entre Entidades de Intermediacion Financiera y participantes de los mercados financieros, que suelen
requerir una liquidacion urgente y rapida.

15 El sistema de pago de bajo valor o minorista procesa operaciones entre personas generalmente por montos menores
mediante el uso de instrumentos de pago como ser érdenes electrénicas de transferencias de fondos, tarjetas electrénicas
y billetera movil.
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bruta (4%, Bs8.692 millones) y de las inversiones financieras (6,2%, Bs3.552 millones;
Gréfico 15).

Grafico 15: Evolucion del activo
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracion: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos a diciembre de cada gestion.

Los ahorros del publico en moneda nacional mantuvieron su relevancia en la estructura
de fondeo del conjunto de entidades de intermediacidn financiera, reflejando la
confianza del publico en el sistema. En efecto, el crecimiento anual del pasivo de 2,6%
(Bs7.671 millones) estuvo explicado por elincremento de los depdsitos de 5,0% (Bs11.062
millones). De manera opuesta, las obligaciones con entidades de financiamiento
disminuyeron en 8,7% (Bs4.007 millones; Crafico 16.a).

El fortalecimiento patrimonial del sistema financiero, fue reforzado por los resultados
de gestion y por disposiciones normativas destinadas a la reinversion de utilidades.
En efecto, el ultimo afo, el patrimonio del sistema crecié 8,1% (Bs1.989 millones),
impulsado principalmente por el aumento del capital social en 5,9% (Bs1.025 millones)
resultado de la capitalizacién de utilidades de la gestion 2023. Igualmente, los aportes
no capitalizados tuvieron un crecimiento de 72,6% (BslO1 millones), por lo que, su
formalizacién contribuird a reforzar la solvencia del sistema financiero. Adicionalmente,
la ASFI dispuso que los bancos multiples, PYMEy EFV capitalicen el 75% de sus utilidades
netas correspondientes a la gestion 2024'%, medida que contribuird a mejorar la calidad
del capital (Gréfico 16.b).

16 Considerando la necesidad de fortalecimiento patrimonial de las EIF, para que acomparien el crecimiento de la
economia, con niveles de solvencia adecuados y con el propdsito de preservar la estabilidad del sistema financiero, la
ASFI mediante Cartas Circulares ASFI/DNP/CC-17843/2024y ASFI/DNP/CC-17844/2024 ambas de fecha 27 de diciembre
de 2024, instruyd a los bancos multiples, PYME y EFV la capitalizacién del setenta y cinco (75%) de las utilidades netas
correspondientes a la gestién 2024, luego de constituir las reservas legales y reglamentarias pertinentes.



BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

27

Grafico 16: Evolucioén del pasivo y patrimonio
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos a diciembre de cada gestion.

3.2. Depésitos

Al cierre de la gestidn 2024, los depdsitos alcanzaron a Bs231.924 millones, registrando
un crecimiento del 5,0% en comparacién con el mismo periodo de la gestién anterior,
lo que refleja la confianza de la poblacidn en el sistema de intermediacidn financiera

(Gréfico 17).

Grafico 17: Depositos del sistema financiero
(En millones de bolivianos)

250.000 —

200.000 —

150.000 —

100.000 —

50.000 —

0—

2020

2021

231.924
220.862

2022 2023

2024

Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos a diciembre de cada gestion.

La estructura de los depdsitos se mantuvo sin cambios significativos en comparados con
la gestidon anterior. Por tipo de depdsito, las principales fuentes de financiamiento del
sistema financiero fueron los depdsitos a plazo fijo (DPF) que representaron el 47,0% del
total de depdsitos, equivalentes a Bs108.979 millones, a éstos le siguieron los depdsitos
en cajas de ahorro, con una participacion del 31,1% (Bs72.235 millones), los depdsitos a la
vista 19,0% (Bs44.169 millones), y otros depdsitos con un 2,8% (Bs6.542 millones, Grafico

18).
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Grafico 18: Estructura de depositos del sistema financiero
(En porcentaje)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos a diciembre de cada gestion.
La tendencia al alza de los depdsitos se debe principalmente al desemperfio de las
captaciones en MN, que alcanzaron un total de Bs212.695 millones con un crecimiento
anualde7,2%.Por otra parte, los depdsitos en ME llegaron a Bs19.229 millones registrando
una disminucién del 14,1%. Esta situacidén se explicd por la devolucién gradual de
depdsitos en ME, que en 2024 alcanzd a un monto de Bs3.165 millones (Grafico 19).
Grafico 19: Composicion de depédsitos por moneda
(En millones de bolivianos y porcentajes)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos a diciembre de cada gestion.
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3.3. Tasas pasivas

A diciembre de 2024, la tasa de interés pasiva efectiva para DPF en MN mostré una
disminucién de 0,3pp en comparacién con diciembre de 2023. Asimismo, durante la
gestion 2024 se observd menores fluctuaciones con relacidn a las pasadas gestiones, lo
que se atribuye a la estabilidad de la liquidez en el sistema de intermediacidn financiera.
En cuanto a las tasas de interés para depdsitos en cajas de ahorro en MN, al tratarse de
instrumentos de disponibilidad inmediata y tradicionalmente con menor remuneracidn,

éstas se mantuvieron bajas y sin variaciones significativas respecto a diciembre de 2023
(Grafico 20).

Grafico 20: Tasas de interés efectivas pasivas en MN
(En porcentajes)
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Fuente: Banco Central de Bolivia.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

En 2024, las tasas para DPF presentaron variaciones a la baja en todos los subsistemas
con excepcidon de las IFD. Aunque los subsistemas de bancos, cooperativas y EFV
registraron una disminucién en las tasas de interés de DPF en MN de 15pb, 1pb y 49pb,
respectivamente, a causa de una mayor disponibilidad de liquidez en el sistema
financiero, las IFD incrementaron sus tasas en 56pb (Grafico 21.a). En lo referente a las
cajas de ahorro en MN, las EFV ofrecieron la mayor tasa (2,64%), seguidas por las IFD
(2,53%), cooperativas (1,86%) y bancos (1,49%). A lo largo del afno, las tasas en este tipo de
depdsitos mostraron estabilidad, sin cambios significativos en los distintos subsistemas,

reflejando una menor presién por captar ahorros debido a la disponibilidad de liquidez
(Gréfico 21.b).
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Grafico 21: Tasas de interés pasivas promedio ponderadas por subsistema en MN
(En porcentajes)
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Fuente: Banco Central de Bolivia.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos a diciembre de cada gestion.

3.4. Cartera de créditos

En 2024, la cartera de créditos del sistema financiero mantuvo un crecimiento sostenido.
Al cierre de la gestidn, la cartera total de las EIF alcanzd Bs224.724 millones, lo que
representd un incremento del 4% respecto a la gestidn anterior. Este crecimiento
respondid a varios factores como el mantenimiento de politicas de estimulo financiero
y el acceso a liquidez para las entidades, impulsado por las estrategias implementadas
por el BCB, que incluyeron la aplicacién flexible de instrumentos convencionales y no
convencionales. Esto permitié sostener el flujo crediticio y garantizar la disponibilidad
de recursos en un entorno econémico marcado por desafios (Grafico 22).
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Grafico 22: Cartera bruta
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

Elaboracion: Banco Central de Bolivia.

Nota: Datos a diciembre de cada gestion.

En este contexto, el sistema financiero presenté mayores desembolsos de créditos
respecto a la anterior gestién. A diciembre de 2024, los desembolsos acumulados
totalizaron Bs93.799 millones (Grafico 23.a), superando los niveles registrados en 2023
con un flujo constante y significativo de recursos hacia los hogares y las unidades
productivas. Este desempeno reflejo los esfuerzos para atender las necesidades del
mercado y fomentar el acceso al crédito en sectores clave de la economia.

Un factor destacable de este crecimiento fue el notable incremento en los desembolsos
de microcréditos productivos, que alcanzaron a Bsl8.615 millones, representando un
incremento del 19,8% en comparacién con el mismo periodo del afo anterior (Grafico
23.b). Este resultado muestra la relevancia de los microcréditos como herramienta
para dinamizar la actividad econdmica, fortalecer los emprendimientos y apoyar a las
pequenas unidades productivas, especialmente en un contexto econdmico desafiante.
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Grafico 23: Desembolsos de créditos
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Banco Central de Bolivia.

Elaboracion: Banco Central de Bolivia.

Notas: Incluye solo nuevos desembolsos, no reprogramaciones.

No incluye al BDP.
Datos a diciembre de cada gestion.

3.4.1. Usuarios del crédito

El crecimiento del crédito mantuvo su diversificacidn contribuyendo a una economia
mas robusta y equitativa. En este sentido, del crecimiento anual de las colocaciones
por Bs8.048 millones, el 78% (Bs6.292 millones) se destind al sector empresarial y el
22% (Bs1.745 millones) a los hogares. Asimismo, el crecimiento mas significativo de la
cartera bruta se registré en el microcrédito, con una variacién positiva del 6,2% (Bs3.810
millones), seguido del 5,7% en la cartera de grandes empresas (Bs2.581 millones) y del
3,1% en el crédito de consumo (Bs652 millones). En contraste, la cartera destinada a
pequenas y medianas empresas mostré una ligera reduccion del 0,4% (Grafico 24).
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Grafico 24: Estructura de la cartera por tipo de crédito
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

Elaboracion: Banco Central de Bolivia.

Nota: Datos a diciembre de cada gestion, no incluye al BDP.

Durante la gestidon 2024, el financiamiento al sector empresarial, alcanzé un total de
Bs139.713 millones, con un aumento interanual de Bs7.335 millones. El crédito concedido
al sector productivo crecié en 6,8% (Bs6.411 millones), seguido de un incremento de
4,7% (Bs1.027 millones) en el comercio, mientras que el crédito para servicios evidencié
una leve contraccién del 0,6%, influenciado por una disminucién en el financiamiento
a actividades con poca participacion (Grafico 25.a). Por otro lado, el financiamiento
dirigido a los hogares se canalizé mayoritariamente a la vivienda, con un crecimiento de
1,3% (Bs1.020 millones) y al consumo, que se elevé en 1,9% (Bs405 millones; Grafico 25.b).
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Grafico 25: Estructura de la cartera por destino
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

Notas: No incluye informacion del BDP.

Datos a diciembre de cada gestion.

La distribucion global de participaciones de la cartera de crédito por sector econdmico
permanecio sin cambios significativos. Los servicios inmobiliarios continuaron liderando
con una participacion del 24%, seguidos por la industria manufacturera (17%) y la
construccion (16%), esta concentracion refleja la relevancia de estos sectores en la
dinamica productiva y de servicios del pais. Por otra parte, los mayores crecimientos se
registraron en agricultura y ganaderia, con un aumento del 8,1% (Bs1.943 millones), y en la
industria manufacturera que experimentd un alza del 7,1% (Bs2.497 millones), reflejando
un notable impulso a estas actividades explicada por su contribucién al fortalecimiento
de la economia (Grafico 26).
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Grafico 26: Estructura de la cartera por sector econémico
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Notas: No incluye informacién del BDP.

Datos a diciembre de cada gestion.

3.5. Tasas activas

Durante la gestidn 2024, las tasas de interés activas no mostraron cambios significativos,
por lo que las empresas y hogares no tuvieron que enfrentar mayores costos de
financiamiento. Este comportamiento respondidé a las medidas implementadas por
el BCB, dirigidas a resguardar niveles adecuados de liquidez en el sistema financiero
y promover el crédito hacia sectores prioritarios para la recuperaciéon econdmica y el
bienestar social (Grafico 27).

Grafico 27: Tasas de interés efectivas activas por destino de crédito en MN
(Promedio ponderado anual, en porcentajes)
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Fuente: Banco Central de Bolivia.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos a diciembre de cada gestion.
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Las tasas de interés promedio en MN para los créditos destinados a grandes, medianas y
pequenas empresas presentaron ligeros incrementos, mientras que de los microcréditos
disminuyeron. En particular, las tasas dirigidas a grandes empresas y PYME subieron
en 17pb y 46pb, respectivamente, mientras que las correspondientes a microcréditos
descendieron 65pb (Crafico 28.a). Por otro lado, las tasas de interés activas para los
créditos a los hogares mostraron un comportamiento heterogéneo: los préstamos
de vivienda social y sin garantia hipotecaria registraron una caida de 3lpb y 157pb,
respectivamente. En contraste con los créditos hipotecarios de vivienda no social y de
consumo, que se incrementaron en 59pb y 23pb, respectivamente. Por lo tanto, este
comportamiento se asocia a las politicas de incentivo al acceso a financiamiento en los
sectores prioritarios (Grafico 28.b).

Grafico 28: Tasas de interés efectivas activas promedio en MN
(Promedio anual en porcentajes)
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Fuente: Banco Central de Bolivia.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos a diciembre de cada gestion.
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3.6. Indicadores de desempeiio
3.6.1. Utilidades del sistema de intermediacién financiera

A diciembre de 2024, las utilidades del sistema de intermediacidn financiera alcanzaron
a Bs2.670 millones, mostrando un crecimiento del 26,5%, lo que refleja una mejora
significativa en su desempeno, superando ampliamente las tasas de crecimiento de
gestiones anteriores. Este notable incremento permitié alcanzar un ROE de 10,4%, (1,8pp
por encima respecto a la gestidon pasada, Grafico 29).

Grafico 29: Resultados del sistema financiero
(En millones de bolivianos y porcentaje)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

Elaboracion: Banco Central de Bolivia.

Nota: Datos a diciembre de cada gestion.

El crecimiento de las utilidades se explicd principalmente por un mayor margen
financiero, que aumentd en Bs2.176 en los ultimos 12 meses. Este resultado responde, en
gran medida, al incremento de los ingresos financieros en Bs2.862 millones, recuperacién
de activos financieros, que incrementd en Bs749 millones y al impacto positivo de
otros ingresos operativos, que crecieron en Bsé.441 millones por mayores ingresos por
comisiones, operaciones de cambio y otros ingresos diversos.

Por su parte, los gastos mostraron un crecimiento Bs 1.512 millones en comparacién con
la gestidn 2023. Este aumento fue impulsado por otros gastos operativos, que crecieron
en Bs6.676 millones, principalmente debido a mayores pérdidas por un aumento en
los gastos operativos diversos. Asimismo, el gasto financiero incrementé enBs6.676
millones, explicado por el alza en los cargos relacionados con las obligaciones con
empresas publicas, el publico, bancos y entidades de financiamiento.

Por su parte, el incremento de las utilidades sigue siendo impulsado principalmente
por la intermediacién financiera. Si bien los ingresos operativos registraron un notable
crecimiento, este efecto fue contrarrestado por el aumento de los gastos operativos
(Gréfico 30).
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Grafico 30: Ingresos y gastos del sistema financiero
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos a diciembre de cada gestion.

3.6.2. Solvencia

El sistema financiero ha mostrado una capacidad de fortalecimiento en sus indicadores
de solvencia, especialmente en los dos ultimos anos. En 2024, alcanzdé un Coeficiente
de Adecuacién Patrimonial (CAP) de 13,5%, manteniéndose por encima del limite
regulatorio exigido. Asimismo, registré un Coeficiente de Capital Primario sobre Activos
Ponderados por Riesgo de 11,8%, con un incremento de 0,2pp respecto al afo anterior.
Este desempeno concuerda con las politicas de capitalizacidn y reinversidn de utilidades
que han permitido a las EIF reforzar su base patrimonial, garantizando estabilidad y
resiliencia frente a posibles shocks econémicos o financieros (Grafico 31.a).

Al cierre de gestidn, el nivel de apalancamiento financiero alcanzé 12,4%, mostrando una
disminucidn respecto a las gestiones anteriores. Esta situacion refleja un mayor respaldo
patrimonial frente a una posible materializacién de riesgos (Grafico 31.b).
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Grafico 31: Solvencia del Sistema Financiero
(En porcentajes)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Notas: Datos a diciembre de cada gestion.

Apalancamiento Financiero = Activo total / Capital regulatorio

3.6.3. Acceso a servicios financieros

Los indicadores de acceso y cobertura del sistema financiero evidenciaron mejoras en
la gestion 2024, mostrando una mayor inclusidon financiera. Durante este periodo, el
numero de cuentas de depdsitos aumentd en 2,3%, el nUmero de prestatarios crecié en
0,3% y los Puntos de Atencién Financiera (PAF) se incrementaron en 9,9%. En general,
estos avances reflejaron un progreso positivo de la inclusion financiera, destacando el
crecimiento en cuentas de depdsitos y puntos de atencidn financiera, mientras que
el aumento moderado en el nimero de prestatarios sugiere un enfoque equilibrado
entre la ampliacion del acceso a servicios financieros y una gestion prudente del crédito
(Cuadro1).
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Cuadro 1: Indicadores de acceso y cobertura del sistema de intermediacién financiera

2020 2021 2022 2023 2024
Numero de cuentas depodsitos 12.673.102 13.720.126 14.894.334 15.961.091 16.323.316
Numero de prestatarios 1.657.820 1.759.127 1.898.819 1.931.886 1.937.614
Numero de puntos de atencion financiera 9.209 9.758 10.935 10.530 11.570
Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos a diciembre de cada gestion.

3.7. Otros mercados financieros
3.7.1. Bolsa Boliviana de Valores (BBV)

En 2024, el volumen de operaciones transadas en la BBV continud con su tendencia a
la baja, registrando una disminucidn de 25,7% (Bs14.386 millones) respecto a diciembre
de 2023. Esta contraccién fue el resultado de una ralentizacién en la negociacién de
instrumentos, especialmente de renta fija (DPF), que tuvo un desempefo débil y cayd
en 34,5% (Bs15.957 millones), situacion que en parte reflejé la alta liquidez existente en
el sistema financiero (Gréfico 32).

Grafico 32: Volumen de operaciones en la Bolsa Boliviana de Valores por instrumento
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Bolsa Boliviana de Valores.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos a diciembre de cada gestion.

3.7.2. Inversionistas institucionales

En los ultimos doce meses, las inversiones efectuadas por los inversionistas
institucionales experimentaron un crecimiento, particularmente la Gestora Publica que
aumentd sus inversiones en 8,7% y las compafias aseguradoras que crecieron un 8,9%,
mientras que los Fondos de Inversién crecieron un 1,8%. Al cierre de la gestidén 2024,
se observd que no existid un cambio significativo en la estructura de sus inversiones
compuesta por DPF (47,8%), titulos publicos (31,2%), bonos (6,1%) y otros valores (9,3%);
Graficos 33.ay 33.b).
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Grafico 33: Inversiones de inversionistas institucionales
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Fuente: Bolsa Boliviana de Valores y Autoridad de Fiscalizacion y Control de Pensiones y Seguros.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

Notas: Gréfico 33.a con datos de fondos de inversion y compafias aseguradoras a diciembre de cada gestion, datos de la Gestora publica a noviembre
de cada gestion.
Gréfico 33.b informacién de fondos de inversién y de las compafias aseguradoras a diciembre de 2024, informacion de la Gestora publica a
noviembre de 2024.

3.7.3. Fondos de Inversién (FI)

La dinamica moderada de los fondos de inversidn estuvo marcada por el desempeno
de los Fondos de Inversion Cerrados (FIC). El saldo de la cartera de los Fl alcanzé los
Bs25.034 millones, lo que representd un leve incremento del 1,8% (equivalente a Bs450
millones) en comparacion con el mismo periodo de 2023 (Grafico 34.a). Asimismo, las
utilidades de los fondos de inversidn crecieron en un 10,1% y su ROE mejoré en O,2pp
respecto a la gestién pasada (Grafico 34.b).
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Grafico 34: Cartera - Fondos de Inversion
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Fuente: Bolsa Boliviana de Valores.
Elaboracion: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos a diciembre de cada gestion.

El crecimiento moderado de los fondos de inversidn fue impulsado principalmente por
el aumento de los DPF en su participacion dentro de su cartera de inversion (39,3%;
Bs9.839 millones), asi como por otros instrumentos financieros (23,1%; Bs5.792 millones)
como bonos, titulos publicos, reportos entre otros. El cambio observado refleja una
estrategia de inversidon orientada hacia instrumentos mas seguros y liquidos, resultado
de un entorno macroecondmico complejo, marcado por tensiones politicas, fendmenos
climaticos adversos y una disminucién en la produccién de hidrocarburos (Grafico 35).

Grafico 35: Cartera de los fondos de inversion
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Bolsa Boliviana de Valores.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos a diciembre de cada gestion.

Las tasas de rendimiento de los fondos de inversidn se mantuvieron por debajo de las
tasas pasivas ofrecidas por las EIF para DPF, con la excepcidn de los rendimientos de los
FIC en moneda extranjera (ME), los cuales experimentaron un notable crecimiento en
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comparacién con la gestién de 2023 (311pb) superando en 330pb las tasas del sistema
financiero. Esimportante sefalar que, durante la gestidon 2024, los FIC mostraron mayores
rendimientos a 360 dias tanto en moneda nacional (MN) como en ME respecto al afo
anterior, pero se observd una mayor volatilidad de la misma en comparacién con los
Fondos de Inversion Abiertos (FIA). Por su parte, los FIA mantuvieron un comportamiento
mas estable, con tasas similares a la gestion pasada (Graficos 36.ay 36.b).

Grafico 36: Tasa efectiva de rendimiento a 360 dias para DPF y fondos de inversién abiertos y cerrados
(En porcentajes)
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Fuente: Bolsa Boliviana de Valores.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Notas: Tasa efectiva para DPF promedio mensual entre 181 y 360 dias a diciembre.

Tasa de rendimiento de los fondos de inversiéon a 360 dias a diciembre.

3.7.4. Sistema Integral de Pensiones (SIP)

El saldo acumulado de las recaudaciones del SIP mostré una dinamica positiva,
registrando un incremento del 3,7% (Bs450 millones) respecto a la gestidn anterior. Este
crecimiento se explicé en gran medida por el aumento de los asegurados afiliados al
SIP, lo que constituye un indicador favorable de la estabilidad econdmica y el empleo
(Gréficos 37.a y 37.b). Con respecto a la cartera de inversiones, la misma presentd un
crecimiento de 8,7% (Bs15.067 millones; Gréafico 37.c).
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Grafico 37: Recaudaciones del SIP
(En millones de bolivianos y en porcentaje)

a. Recaudaciones
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Fuente: Autoridad de Fiscalizacion y Control de Pensiones y Seguros.
Elaboracion: Banco Central de Bolivia.
Nota: Recaudaciones y nimero de asegurados - datos a diciembre de cada gestion.

c. Inversiones del SIP
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Autoridad de Fiscalizacion y Control de Pensiones y Seguros.
Elaboracion: Banco Central de Bolivia.
Notas: Recaudaciones a diciembre de cada gestion.

Inversiones a noviembre de cada gestion.
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3.7.5. Mercado de Seguros

El mercado de seguros experimenté un crecimiento del 5,8% (Bs294 millones) en
comparacion con la gestidnanterior, lo que refleja un mejor desempefio en lasactividades
del sector asegurador en el pais. La produccién neta de anulaciones alcanzé un total de
Bs5.404 millones, impulsada por un aumento en la produccidén de seguros generales,
seguros de personas y seguros prepago. Ademas, los indicadores de penetracién y
densidad mostraron un incremento, lo que significa avances en la profundizacién de
este mercado (Graficos 38.a, y 38.b). Por su parte, se observa un leve crecimiento en las
utilidades de las compafias aseguradoras explicado por resultados técnicos como en
inversiones, mientras que experimentaron una leve caida en su ROE y en su ratio de
apalancamiento (Craficos 38.c).

Grafico 38: Produccion directa neta de anulaciones

a. Produccion acumulada
(En millones de bolivianos)
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c. Resultados del mercado de seguros
(En millones de bolivianos y en porcentaje)

300 — 275 —15
215
200 — —10
100 — —5
61
y n
0 R o
2020 2021 2022 2023 2024
m Utilidad Neta ©® ROE (Eje derecho)

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Autoridad de Fiscalizacion y Control de Pensiones y Seguros.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

Notas: Indicador de densidad (En bolivianos per céapita) = Produccion directa neta de anulaciones / Poblacion.

Indicador de penetracion (En porcentaje) = Produccion directa neta de anulaciones / PIB.
Datos a diciembre de cada gestion.

PIB al tercer trimestre de 2024.

Poblacién proyectada a 2024.

En cuanto a la cartera de inversiones de las companias aseguradoras, esta registré un
crecimiento del 8,9% (Bs347 millones) con relaciéon a la gestion anterior, impulsado
principalmente por un aumento del17,2% de las inversiones en valores. En este contexto,
los DPF mantuvieron la mayor proporcion (38,9%; Bs1.650 millones). Esto indica que
los inversionistas en el mercado de seguros optaron por instrumentos con mejor
rendimiento y mayor liquidez (Graficos 39.a,39.b y 39.c).

Grafico 39: Cartera de inversiones de las compaiiias de seguros
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Autoridad de Fiscalizacion y Control de Pensiones y Seguros.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Notas: Datos a diciembre de cada gestion, 2024 datos preliminares.

Desde la gestion 2022, se reporta informacion de compafias de seguros de prepago.
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3.8. Sistema de Pagos
3.8.1. Desempeiio del sistema de pagos

Las politicas del BCB en materia de sistema de pagos en los ultimos anos promovieron
el desarrollo de la infraestructura, una mayor utilizacion de canales electrdnicos y
viabilizaron la adopcién de esquemas innovadores precautelando la interoperabilidad
plena de la infraestructura de pagos minoristas, reforzando la seguridad de las
transaccionesyacompanando las medidas con el seguimiento, coordinacidony monitoreo
de las transacciones procesadas por las IMF y EIF en el LIP. Por otro lado, las acciones
normativas se orientaron a reforzar la continuidad operativa del sistema de pagos
nacional, que facilita el comercio e intercambio seguro de bienes, productos y servicios
entre los usuarios oferentes y demandantes, garantizando su funcionamiento seguro.

En efecto, se destaca el funcionamiento ininterrumpido del sistema de pagos electrénico
del BCB que canalizé los recursos con fluidez y oportunidad. Al respecto, se registrd
un incremento en la cantidad de operaciones procesadas durante la gestién 2024,
alcanzando un total de 206.855 operaciones, cifra superior en 9,4% a la registrada en el
mismo periodo de 2023 (189.047 operaciones), se resalta que el 99,9% de las operaciones
de alto valor se efectuaron en MN reflejando la importante canalizacidn de recursos en
moneda nacional (Cuadro 2).

Cuadro 2: Volumen y valor de operaciones procesadas por el sistema de pagos nacional

(En nimero de operaciones y millones de bolivianos, a diciembre de cada gestion)

Volumen 0
(Cantidad de operaciones) 2:.’,;;_(2/;)24
2022
Total Alto Valor 148.467 175.385 181.378 189.047 206.855 9,4%
Total Bajo Valor 153.367.628 219.284.642 289.670.870 465.467.212 1.003.837.874 115,7%
Billetera movil 46.771.398 54.037.846 62.429.660 105.443.846 375.254.221 255,9%
OETF 55.211.512 93.761.784 141.112.020 263.550.388 526.877.634 99,9%
Tarjetas electronicas 48.465.669 68.379.864 83.278.633 93.851.903 99.287.841 5,8%
Cheques 2.919.049 3.105.148 2.850.557 2.621.075 2.418.178 -7,7%

Valor
(Millones de Bs)

Var (%)
2023-2024

2022

Total Alto Valor 574.644 579.968 663.464 535.275 510.292 -4,7%
Total Bajo Valor 543.982 663.529 771.219 847.908 1.000.096 17,9%
Billetera movil 2.269 3.313 4.519 12.349 42.781 246,4%
OETF 395.786 502.166 607.548 685.363 812.029 18,5%
Tarjetas electronicas 10.977 14.900 16.937 22.070 19.354 -12,3%
Cheques 134.950 143.150 142.215 128.127 125.931 -1,7%
Fuente: Sistema de Liquidacién Integrada de Pagos, ACCL, UNILINK, EDV, ATC, LINKSER, E-FECTIVO ESPM, EIF.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos a diciembre de cada gestion

Por otro lado, se procesaron Bs510.292 millones (Cuadro 2) a diciembre de 2024, lo que
muestra una disminucién de 4,7% respecto a la gestion anterior, por efecto de la salida
de una EIF que fue intervenida por ASFI en abril de 2023, aspecto que repercutié en la
reduccion de las transferencias interbancarias y entre cuentas propias (8,0%) y en los
requerimientos de desembolsos de créditos de liquidez; por otro lado, se observd una
disminucidén de las liquidaciones de transferencias electrénicas y cheques en moneda
extranjera y de las operaciones de liquidacién de titulos valores (11,7%) por efecto del
menor dinamismo del mercado de valores.
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Gracias a las politicas establecidas para el impulso a la modernizacién y desarrollo en
la gestion 2024 el desempeno del sistema de pagos minorista mantuvo su dinamismo
evidenciandose una profundizacidn en el uso de instrumentos y canales electrénicos de
pago. En este contexto, la regulacién promovida por el BCB garantizd un entorno seguro
para la implementacidon de innovaciones y nuevas tecnologias y esquemas de pago
lo cual sumado al proceso de transformacidn digital de la economia y a los esfuerzos
de las Infraestructuras del Mercado Financiero (IMF) tuvieron resultados relevantes en
inclusién financiera digital.

En este escenario, se procesaron mas de 1.004 millones de operaciones con IEP por un
total de Bs1.000.096 millones, cifras que muestran un crecimiento sin precedentes con
un incremento de 115,7% en volumen y 17,9% en valor con relaciéon al cierre de la pasada
gestion (Cuadro 2) comportamiento atribuido a la efectividad de las politicas del BCB que
establecieron la gratuidad de las OETF", la integracion de entidades no bancarias para
el procesamiento de transferencias electrénicas, la habilitacidn de canales electrénicos
de pago, la operativa continua 24/7, y que a través de una regulacion integral, abierta
y progresiva facilitaron el desarrollo y adopcién de innovaciones financieras como los
pagos inmediatos con cdédigo QR, la tecnologia sin contacto para el procesamiento
de pagos presenciales con tarjetas electrdnicas y la posibilidad de efectuar pagos no
presenciales a través de una variedad de canales electrénicos de pago, factores que han
facilitado la masificacidon de las transacciones electrénicas.

Las Ordenes Electrénicas de Transferencia de Fondos (OETF) se reafirmaron como el |EP
mas utilizado para las transacciones financieras y comerciales durante la gestion 2024
alcanzando un total de 527 millones de operaciones lo que muestra un incremento de
100% en relacién a la pasada gestidn, por otra parte, el valor de OETF procesadas fue
superior en 18,5% al valor procesado en 2023. El crecimiento de las OETF se explica en
gran medida por la masiva adopcién de los pagos con QR, que, al simplificar el proceso
de pago, resumiendo la informacidn del beneficiario facilitan todo tipo de transacciones
entre personas, comercios, pagos de tramites, recaudaciones, etc. En efecto, su utilizacion
se ha extendido en distintos sectores, de tal manera que a diciembre de 2024, los pagos
con QR representaron el 73,9% del volumen total de OETF procesadas.

En cuanto al MLD, se destaca que desde su implementacion en 2019, ha cumplido su
rol de integrador del sistema de pagos de bajo valor, permitiendo que entidades no
bancarias habiliten el servicio de OETF para sus clientes. Como resultado, durante la
Ultima gestidon se incorporaron 4 nuevos participantes'® con los que actualmente suman
un total de 55 entidades, entre bancos, cooperativas de ahorro y crédito, entidades
financieras de vivienda e instituciones financieras de desarrollo.

De forma complementaria, en el marco de las politicas para apoyar la digitalizacién de
los pagos del Estado con el uso del QR BCB Bolivia, la Circular Externa CIEX N° 41/2023
de 9 de octubre de 2023, dispuso que el procesamiento de los pagos que la poblacién
efectle por concepto de tramites y recaudaciones del sector publico se canalicen a
través del MLD y como resultado, actualmente mas de 20 entidades publicas entre
universidades, RUAT, SEGIP, empresas de servicios basicos y otras estdn procesando sus
pagos con el publico con el uso del QR BCB Bolivia a través de la conexidn provista por
el MLD por lo que, se incrementd la cantidad de transacciones de esta infraestructura
con respecto a la gestidon 2023, llegando a 3.572.863 operaciones, lo que representa un
incremento del 914,6% frente a las 352.128 operaciones registradas en el 2023.

17 Las OETF son gratuitas hasta un monto de Bs50.000 por transaccién de acuerdo a la R.D. N° 049/2018 de 10.04.2018.
18 Participantes nuevos: Cooperativa Quillacollo, Cooperativa San Francisco Solano, Cooperativa San Pedro de Aiquile y
Fubode IFD.
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Con relacién al desemperio de la billetera mévil, destacd su comportamiento positivo
habiéndose procesado 375 millones de operaciones por un valor de Bs42.781 millones, lo
que representa un incremento del 246,4% en volumen y 255,9% en valor con relacién a
lo registrado en la gestidon 2023. Estos resultados se deben principalmente al incremento
(60,3%) en la cantidad de billeteras mdviles emitidas a lo largo de la gestién, asi como a
las particularidades propias del instrumento como su facilidad de uso, y la variedad de
transacciones que se pueden procesar (pagos con QR, pagos de servicios, compra de
saldo, giros a personas naturales, integracidn a plataformas de comercio electrénico y
retiro de efectivo de puntos de atencidn de billetera mévil ubicados en zonas urbanas,
periurbanas y rurales con bajo acceso a servicios financieros) que han facilitado su
adopcidn entre clientes jévenes y dedicados al comercio, principalmente.

El uso de las tarjetas electrénicas también tuvo un comportamiento favorable debido a
su naturaleza global que permite realizar operaciones en el exterior (pagos presenciales,
retiros en ATM), la implementacion de la tecnologia sin contacto y la interoperabilidad
con los diferentes canales electrénicos de pago que viabilizan pagos por comercio
electrdnico, y la profundizacién del comercio electrénico gracias a la interoperabilidad
con los diferentes canales electrénicos de pago. En este escenario, el volumen de
operaciones procesadas se incrementd en 5,8% respecto al cierre de 2024, llegando a
99,3 millones de transacciones por un valor de Bs19.354 millones.

El desempeno de los cheques, tanto el volumen como el valor de sus operaciones
mostraron disminuciones respecto a los niveles de la gestion pasada, debido a que, por
un lado, este instrumento se usa principalmente para pagos de bienes y servicios de
mayor cuantia y por otro, que existe un efecto de sustitucién con las OETF. En este
sentido, a finales de 2024 el volumen de las operaciones con cheques disminuyd en
7,7%y el valor en1,7%, habiéndose procesado 2,4 millones de operaciones por un monto
de Bs125.931 millones consistente con su naturaleza de uso para pagos comerciales de
importante cuantia, principalmente por empresas.

El incremento en el uso de IEP supone un efecto sustitucién con el uso de dinero
en efectivo, en efecto, el indicador que muestra la proporcién de pagos electrénicos
respecto a los pagos en efectivo, calculado para 2024, muestra que, el uso de dinero en
efectivo ha disminuido como porcentaje del total, habiendo pasado del71,9% en 2023 al
62,5% (Crafico 40), lo que refleja que, si bien el uso de dinero en efectivo estad bastante
arraigado en la poblacion, el uso de los pagos electrénicos ha crecido (37,5%) en mayor
magnitud, como resultado de las politicas implementadas por el BCB para coadyuvar a
la inclusién financiera digital.



50 INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA

Grafico 40: Proporcién de pagos electrénicos vs. pagos en efectivo
(En porcentajes)
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Fuente: INE, BCB, ACCL, ATC, LINKSER, E-FECTIVO, EIF.
Elaboracion: Banco Central de Bolivia.
Nota: Porcentaje aproximado a través del indicador que calcula la diferencia entre el consumo de los hogares y los pagos electronicos.

La preferencia por los pagos electrénicos también se puede observar al compararlos
con la evolucidn mensual del valor del circulante, que tiene un crecimiento lineal, frente
a la tendencia de crecimiento exponencial de los pagos electrdnicos, que a partir de la
gestidn 2021 muestran un notable incremento y tendencia (Crafico 41).

Grafico 41: Circulante vs pagos electrénicos
(En millones de bolivianos)
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Fuente: BCB, ACCL, ATC, LINKSER, E-FECTIVO, EIF.
Elaboracion: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos del circulante a junio/2024.

3.8.2. Indicadores de vigilancia del sistema de pagos

El funcionamiento de las diferentes IMF contempla el seguimiento y la implementacién
de medidas de control, asi como el cumplimiento de medidas regulatorias orientadas a
la seguridad de los pagos para garantizar una operativa fluida y eficiente. En este marco,
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los indicadores de vigilancia del sistema de pagos miden la concentracién de uso de los
IEP, la importancia relativa de cada IMF respecto al total procesado en el sistema de
pagos de alto valor, la capacidad de movilizacidon de recursos depositados por el publico
en el sistema financiero nacional y de movilizacién de los recursos de la economia.
Durante 2024, estos indicadores mostraron que las diferentes infraestructuras del
sistema financiero tuvieron un funcionamiento fluido, seguro y eficiente con el respaldo
de los mecanismos de garantia y de provisién de liquidez previstos en la normativa del
BCB.

3.8.2.1. indice de Penetracién de Mercado

El {ndice de Penetracién de Mercado® (IPM) mide la concentracién en el monto
procesado con un determinado |IEP, en comparacién con el conjunto de |EP disponibles
en el mercado, es una aproximacién de la importancia relativa para la continuidad
operativa de la infraestructura que lo procesa. Durante 2024, se observd una preferencia
del publico por las OETF que concentraron el 66,8% del mercado, seguidas de la
billetera mdvil que incrementd su concentracidn del 12,1% en 2023 a 20,8%, las tarjetas
electrdnicas que concentraron el 6,4% de mercado al igual que los cheques. La mayor
concentracion de las operaciones con billetera mdvil se explica por la interoperabilidad
en el procesamiento de pagos entre cuentas de billetera mdvil y cuentas del sistema
financiero.

El BCB efectla seguimiento permanente a la concentracién de los IEP ya que un alto
grado de concentracidén podria generar riesgos en las IMF o sus participantes. En este
sentido, las labores de vigilancia incluyen el constante monitoreo y coordinacién con las
IMF para la implementacién de los mecanismos y acciones que correspondan a fin de
garantizar la continuidad de los servicios de pago (Grafico 42).

Grafico 42: indice de Penetracién de Mercado
(En porcentaje, a diciembre de cada gestion)

100 —

-
80 —
59
60 —
40 —
66,8
20 —
0—
2019 2020 2021 2022 2023 2024
mOETF m Tarjetas Billetera movil m Cheques
Fuente: BCB, EIF, ACCL, UNILINK, EDV, ATC, LINKSER, E-FECTIVO.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia..
Notas: 1/ Los datos de tarjetas electronicas incluyen los pagos realizados en el exterior.

2/ Los datos de OETF incluyen transferencias interbancarias, intrabancarias y pago de servicios basicos.
3/ Los datos de cheques incluyen las operaciones con cheques propios y ajenos.

19 Este indice mide la importancia relativa de un IEP con relacién al conjunto de los instrumentos disponibles.
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3.8.2.2. indice de desempeiio de la liquidacion de operaciones

El indice de desempefio de la liquidacién de operaciones compara los importes
procesados individualmente por cada IMF con el monto procesado en el sistema de
pagos de alto valor. Durante 2024, este indicador alcanzd el 159,1% para la liquidacidon de
operaciones de la Cdmara de Compensacién de Transferencias Electrdnicas de Fondos
(ACH), lo cual refleja la importancia de este instrumento para canalizar las transacciones
cotidianas de las personas debido a las ventajas que ofrece en cuanto a oportunidad,
simplicidad de uso y seguridad. Le siguen en importancia relativa, en comparacién con
el sistema de pagos de alto valor, la Cdmara de Compensacion de Cheques (CCC) con el
24,7% y la Entidad de Depésito de Valores (EDV), encargada de la liquidacion de valores
desmaterializados, con el 11,3% (Grafico 43).

Grafico 43: indice de desempefio de la liquidacion de operaciones
(En porcentaje, a diciembre de cada gestion)
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Fuente: BCB, EIF, ACCL, EDV.
Elaboracion: Banco Central de Bolivia - Gerencia de Entidades Financieras.
Notas: 1/ Los datos de ACH incluyen transferencias interbancarias y pago de servicios basicos.

2/ Los datos de la CCC incluyen las operaciones con cheques propios y ajenos.

3.8.2.3. Eficiencia en la rotacién de depésitos

El sistema de pagos nacional mostrd a través de los anos su eficiencia para movilizar los
recursos depositados por el publico en el sistema financiero nacional. En efecto, el indice
de Rotacidn de Depdsitos? (IRD), que compara los valores procesados por los diferentes
I[EP conrelacidonalosdepdsitos del publico en las entidades de intermediacidn financiera,
fue de 4,3 veces, lo cual se explica por un mayor uso de IEP por parte de la poblacién
durante 2024, el instrumento que mas se utilizé fueron las OETF que movilizaron 3,5
veces estos recursos (Grafico 44).

20 ELIRD se calcula como el cociente entre el importe procesado por los sistemas de pago y los depdsitos del publico,
muestra cuantas veces se mueve el dinero depositado en el sistema financiero a través del sistema de pagos nacional.
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Grafico 44: indice de Rotacion de Depdsitos
(En nimero de veces, a diciembre de cada gestion)

5_—
4 —
3 —
2 —
1—
0—
2019 2020 2021 2022 2023 2024
= OETF mm Tarjetas mmmm Cheques m Billetera movil ==@==Total
Fuente: BCB, ACCL, EDV, ATC, LINKSER.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia — Gerencia de Entidades Financieras.
Notas: 1/ Los datos de tarjetas electronicas incluyen los pagos realizados en el exterior.

2/ Los datos de OETF incluyen transferencias interbancarias, intrabancarias y pago de servicios basicos.
3/ Los datos de cheques incluyen las operaciones con cheques propios y ajenos.

3.8.2.4.Relacién del valor transado en los sistemas de pago con el Producto Interno Bruto (PIB)

El sistema de pagos nacional mostré dinamismo y eficacia para movilizar los recursos de
la economia. El cociente entre el valor procesado por las diferentes infraestructuras y el
PIB mostrd que a través del sistema de pagos nacional se procesd un valor equivalente a
4,8 veces el PIB en linea con el menor dinamismo del mercado de valores que también
afectd el valor procesado en el sistema de pagos de alto valor. No obstante, el sistema de
pagos mas importante fue el de transferencias electrénicas, encargado de la liquidacién
de operaciones con OETF, que movilizd un valor equivalente a 2,5 veces el PIB, seguido
por el sistema de pagos de alto valor que movilizé 1,6 veces el PIB (Grafico 45).
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Grafico 45: Valor procesado por el sistema de pagos nacional con relacién al PIB
(En nimero de veces, a diciembre de cada gestion)
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Fuente: BCB, EIF, INE, ACCL, EDV, ATC, LINKSER.
Elaboracion: Banco Central de Bolivia — Gerencia de Entidades Financieras.
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3/ Los datos de cheques incluyen las operaciones con cheques propios y ajenos.
4/ Los datos del 2022 y 2023 fueron actualizados con el PIB publicado por el INE.
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Recuadro 2: Interoperabilidad en el Sistema de Pagos Boliviano

Para los fines del presente informe, la interoperabilidad de los sistemas de pagos entendida como
la compatibilidad técnica entre los desarrollos informaticos de entidades financieras, Cdmaras de
Compensaciény Liquidacidn, Empresas Administradoras de Tarjetas Electrénicas y otros actores relevantes
como la Entidad de Depdsito de Valores, que posibilita que el usuario de servicios financieros pueda enviar
y recibir transferencias de fondos a cualquier otro usuario sin necesidad de que ambos mantengan cuentas
en la misma entidad financiera, utilicen la misma red, canal o el mismo instrumento de pago, es un objetivo
comun para las autoridades no sélo a nivel regional sino global.

Los Bancos Centrales y otras autoridades vinculadas a la regulacion, vigilancia y seguimiento del sistema
de pagos han abordado distintas estrategias para alcanzar este logro que es importante debido a que
garantiza la eficiencia en la utilizacion de la infraestructura de pagos, permite el desarrollo y adopcién de
nuevos esquemas, servicios e instrumentos de pago, evitando la fragmentacion y la implementacion de
esquemas cerrados que limiten la expansion de innovaciones e iniciativas de pago que puedan lograr un
impacto en inclusidn financiera digital.

Un paso inicial es la introduccién de la definicién de interoperabilidad en la normativa nacional al respecto,
a nivel regional de acuerdo a una encuesta realizada por el Banco Central de la Reserva del Perd para
el Reporte de Sistema de Pagos Minorista de Sudamérica, sdlo 4 de 9 paises encuestados incluyen una
definicién de interoperabilidad en su legislacidn vigente.

Esta definicién esimportante, debido a que guia las acciones de los reguladores y determina la forma en que
los sistemas de pago se desarrollan y conectan, asi como el modelo de interoperabilidad a implementar,
por otro lado, la introduccién de una definicién de forma temprana, es decir antes de encarar tareas de
modernizacién y desarrollo evita la necesidad de realizar ajustes y nuevos desarrollos informaticos que
en algunos casos retrasan y no permiten alcanzar los objetivos trazados. Otro aspecto, que se reconoce
como prioritario en todos los paises a nivel hormativo es la necesidad de incluir entre las obligaciones de
los participantes el cumplimiento de la interconexidn e interoperabilidad de sus desarrollos informaticos
para el procesamiento de érdenes de pago.

En lo que respecta al sistema de pagos boliviano las definiciones relevantes, asi como la obligatoriedad de
interconexiéon e interoperabilidad entre las Infraestructuras del Mercado Financiero (IMF), se introdujeron en
la primera versidn del Reglamento de Servicios de Pago, Instrumentos Electrénicos de Pago, Compensacion
y Liquidacion (RSPIEPCL) emitida por el Banco Central de Bolivia en 2015, en el marco de sus atribuciones
de regulacién del sistema de pagos nacional, como parte de un proceso ordenado por fases para lograr
la modernizacién y desarrollo de la infraestructura, en que la interconexion e interoperabilidad fueron
objetivos prioritarios, por lo que estas definiciones se constituyeron en un elemento clave y establecieron
un curso de accién que no ha cambiado hasta la fecha, adicionalmente el RSPIEPCL define la obligacion
de todas las entidades alcanzadas por el RSPIEPCL ser interoperable e interconectarse con los otros
participantes (Esquema R2.1).
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Esquema R2.1. Interoperabilidad en el sistema de pagos boliviano
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De forma complementaria a la emisidn del marco regulatorio que, con una visién amplia, integral y
progresiva promovid el desarrollo y adopcidn de innovaciones y sin descuidar aspectos de seguridad, el
proceso de modernizacién se acompand con el desarrollo de proyectos y extensas tareas de seguimiento
y coordinacién con las IMF, otros participantes y actores relevantes del sistema de pagos nacional para
garantizar el cumplimiento normativo. Entre los aspectos clave se deben considerar los siguientes:

Regulacién de billetera mévil y de las Empresas de Servicios de Pago Mévil: Desde 2011, como
instrumento electrénico de pago autorizado y como servicio financiero complementario a partir de
2013 en el marco de la Ley de Servicios Financieros.

Laregulacion de la BM, garantizé el sano desarrollo del instrumento y permitid a los emisores ampliar
las opciones para los usuarios y cubrir un importante segmento de la poblacidn que es resistente al
sistema financiero tradicional.

Desarrollo y regulacién del Sistema de Liquidacién Integrada de Pagos (LIP): Implementado en 2014
que establecid las condiciones para que todas las entidades del sistema financiero sean participantes
y liquiden sus transacciones de forma segura en cuentas del banco central, logrando la expansién de
participantes de 23 entidades en 2014 a 100 en 2024.

Gratuidad en el procesamiento de transferencias electrénicas a través de canales electrénicos: En
el marco de las facultades de regulacién del BCB se normo la gratuidad en el procesamiento de
transferencias electrénicas por canales electrénicos hasta Bs50 mil, aspecto que le dio un impulso
muy importante a la utilizacién de [EP.

Desarrollo y regulacién del Médulo de Liquidacién Diferida (MLD): EL MLD es un componente del LIP
que fue implementado en 2019, y tuvo un rol fundamental en la interconexidn e interoperabilidad y
promocion de la inclusion financiera permitiendo la integracion de entidades no bancarias al sistema
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de pagos de bajo valor para el procesamiento de transferencias electrdnicas de fondos extendiendo
los pagos electrdénicos a zonas alejadas.

Obligatoriedad de habilitacién de canales electrénicos y operativa 24/7

Regulaciénde pasarelasde pago: Definiendoaspectos operativosydeseguridad parael procesamiento
de transacciones como canal de pago regulado, promoviendo el uso de IEP y el comercio electrénico.

Estandares comunes y compatibles para la generaciéon de pagos inmediatos con QR: Uso de un
estandar uUnico en el sistema financiero boliviano que permitié ampliar el servicio a entidades no
bancarias y emisores de billetera movil.

Facilitacion de pagos ptiblicos: Emisién de disposiciones para Integracién de pagos de impuestos,
servicios y otros tramites gubernamentales mediante QR BCB Bolivia.

Por otro lado, en lo que respecta al modelo de interoperabilidad se distinguen al menos dos
esquemas en la region:

- Plataforma tnica. En este caso se implementa un desarrollo informatico uUnico que tiene
la capacidad de gestionar la conexién de los participantes del sistema de pagos, asi como, la
compensacion y liquidacién, este es el caso de PIX en Brasil.

- Interconexion de varios sistemas. En este modelo, es necesaria la definicion de estandares
comunes, aspectos de seguridad, estructura de mensajes, procesamiento de operaciones y otros,
este es el caso de Argentina y de Bolivia.

El desarrollo e implementacidn del MLD que se inicid en la gestidn 2015, sentd las bases para consolidar la
interoperabilidad del sistema de pagos nacional e involucrd un largo proceso de coordinacién con las IMF
para la definicién de mecanismos de seguridad para el procesamiento de transacciones, modificaciones en
la estructura de la mensajeria para identificar el sistema de procesamiento, definiciones sobre el esquema
de integracion, compatibilizacidon de aspectos técnicos, definiciones necesarias para la compensacion y
liquidacidn de transacciones entre sistemas, control de garantias, entre otros.

Estas definiciones iniciales facilitaron la interconexién de las IMF, el procesamiento de nuevos instrumentos
en los distintos sistemas de compensacion y liquidacion, la aceptacidon de pagos con illetera mavil, tarjetas
electrénicas y Ordenes Electrénicas de Transferencia de Fondos en plataformas de comercio electrénico y
terminales punto de venta y finalmente, facilitd la adopcién de un estandar comun para la generacién de
pagos inmediatos con QR, que se masificd rapidamente entre la poblacién debido a que la infraestructura
de pagos estaba preparada para su adopcion.

Con el propdsito de medir los avances en interoperabilidad en Bolivia se construyd un indicador que
muestra cémo evoluciond el proceso entre |[EP, canales electrénicos e infraestructuras que componen el
sistema de pagos nacional. En 2024, este llegd al 100% debido a las acciones realizadas por el BCB a través
de los anos, consolidando la interoperabilidad plena.
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Grafico R2.1. Indicador de Interoperabilidad en el sistema de pagos
(En porcentaje)

2023 2019

2021

Fuente y elaboracion: Banco Central de Bolivia

Si bien Bolivia ha consolidado la interoperabilidad en el sistema de pagos nacional, aun existen desafios
por abordar:

+ Continuar impulsando la digitalizacién de los pagos en el sector publico.
- Promover la educacién econdmica financiera de la poblacién.

- Mantener un marco normativo amplio y actualizado que permita la adopcidn de innovaciones y no
descuide aspectos de seguridad.

La interoperabilidad en el sistema de pagos boliviano ha sido un hito en la inclusién financiera y
modernizacidn del sistema financiero. Con la expansion de QR BCB Bolivia, la consolidacion de
transferencias electrdnicas gratuitas y la integracion de diversas entidades financieras, Bolivia se posiciona
como un referente regional en pagos electrénicos y digitalizacion financiera. El crecimiento en el uso de
IEP y la reduccidn del uso de cheques reflejan un ecosistema financiero cada vez mas digitalizado, con
un impacto positivo en la eficiencia y seguridad de los pagos. Ademas, la creciente inclusion financiera ha
permitido que un mayor porcentaje de la poblacidn acceda a servicios bancarios y pagos electrénicos,
reforzando la estabilidad del sistema financiero y promoviendo el desarrollo econdmico del pais.

Referencias bibliograficas
Banco Central de Bolivia. Informe de Vigilancia de Sistema de Pagos 2023. Abril de 2024.

Banco Central de Reserva del Perid. Segundo Reporte de Sistema de Pagos de Sudamérica (Documento
de trabajo interno). Noviembre de 2024.El spread bancario en el desarrollo de la economia financiera de
Bolivia: 2000-2016, 2017.

Vargas Sanchez, Determinantes de la rentabilidad de los fondos de inversién en Bolivia, 2018.
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4.
Analisis de riesgos

En 2024, a pesar de los desafios internos, el indice de morosidad en Bolivia se
mantuvo bajo control y se situé por debajo del promedio regional gracias a las
medidas implementadas por el Gobierno Nacional para aliviar las dificultades de los
deudores afectados por los bloqueos, a través de facilidades para la reprogramacidon
y refinanciamiento de créditos. Asimismo, la cobertura con garantias se mantuvo en
niveles adecuados, lo cual contribuyd a la estabilidad del sistema financiero.

El riesgo de liquidez fue bajo debido a los niveles de liquidez alcanzados por las EIF,
lo que permitid una cobertura de depdsitos del publico de corto plazo con activos
liquidos superior a la registrada en la gestion 2023. Esta situacion reflejo que las
medidas implementadas por el BCB garantizaron la operativa normal de las EIF.

Por su parte, el riesgo sistémico en el sistema de pagos de alto valor se mantuvo
controlado contando con el respaldo de los mecanismos de liquidez contemplados
en la normativa del BCB para garantizar la fluidez y sequridad de los pagos entre los
participantes.

4.1. Riesgo de crédito
4.1.1. Diversificacion de la cartera del sistema financiero

Durante la gestién 2024 la concentracién del crédito medida a través del Indice de
Herfindahl-Hirschman (HHI) no mostré variaciones significativas, lo que indica una
distribucién relativamente estable de la participacidon de mercado entre las entidades
financieras. No obstante, a nivel departamental se evidencid un incremento en el nivel
de concentracién, que ya venia reportando niveles elevados. Por otro lado, en lo que se
refiere al tipoy destino del crédito, la concentracidn se mantuvo en sus valores histéricos,
reflejando un crecimiento homogéneo de la cartera. Este comportamiento responde, en
gran medida a la atencién enfocada en sectores estratégicos de la economia (Gréfico
46.a).

Por destino del crédito, aunque la cartera se distribuyd entre todos los sectores, cinco
de ellos concentraron mas del 85,5% del total. En efecto, en primer lugar, el sector de
Serviciosinmobiliarios, empresarialesy de alquiler lideré con una participaciéon del 24,3%,
le siguieron la industria manufacturera con el 17,3%, el sector de la construccién con el
16,2%, el rubro de ventas al por mayor y menor con el 15,7% vy, finalmente, agricultura
y ganaderia con el 11,9% de la cartera. Entre estos sectores, el mayor crecimiento
anual lo registré Agricultura y Ganaderia, con un incremento del 8,1% respecto a la
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gestidn anterior, impulsado por politicas de apoyo a la produccién agropecuaria, la
diversificacidon de cultivos y la atencidén a sectores estratégicos, en segundo lugar, la
Industria Manufacturera mostré un crecimiento del 7,1% en comparacidn con 2023,
atribuido al dinamismo productivo del sector (Créfico 46.b).

Por tipo de crédito, el HHI se mantuvo en un rango medio. El microcrédito registrd la
mayor participacion de 30,7% y crecié un 4,7% en el total de la cartera, consolidandose
como la principal opcién de financiamiento. Le siguié el crédito de vivienda, con un
25,9% y unincremento del 0,6%. A continuacidn, los préstamos empresariales alcanzaron
el 22,7% y evidenciaron el mayor crecimiento 7,4%. Finalmente, el crédito PYME y el
crédito de consumo mostraron participaciones similares (10% y 10,6%, respectivamente),
con incrementos del 4,2% y 1,9%, en cada caso (Grafico 46.c).

El HHI por departamento continué mostrando una elevada concentracién del crédito.
Los departamentos del eje central concentraron el 83,9% de la cartera total: Santa Cruz
alcanzo el 42,1%, La Paz registrd el 24,5% y Cochabamba el 17,6%. El restante 16,1% se
distribuyd entre los demas departamentos, manteniendo niveles de participacion
similares a los de periodos anteriores (Grafico 46.d).

Grafico 46: Evolucion del indice HHI
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b. HHI por destino del crédito
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Notas: Gréfico a con datos a diciembre de cada gestion.

Gréficos b, ¢ y d. datos a diciembre de 2024.




62 INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA

4.1.2. Evolucion de la cartera en mora

El indice de Morosidad (IM) en Bolivia se mantuvo controlado pese al contexto interno
marcado por condiciones climaticas adversas, conflictos sociales y otras dificultades que
generaron incertidumbre econdmica. Esto se explica en gran medida, por la posibilidad
que se dio a los prestatarios afectados por los bloqueos de reprogramar los créditos?,
aspecto que permitié a las entidades financieras y a sus clientes adecuar los plazos de
pago y reducir el riesgo de incumplimiento. De esta manera, el IM del sistema financiero
nacional (3,1%) se ubicé por debajo del promedio regional (3,4%) por lo que Bolivia
se consolidé entre los paises con menor IM. En este sentido, aunque este indicador
fue ligeramente superior al registrado en 2023 se mantuvo por debajo de los maximos
niveles histdricos observados en los afios dos mil (Graficos 47.a 'y 47.b).

Grafico 47: indice de morosidad
(En porcentajes)
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Fuente: Fondo Monetario Internacional y Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Notas: Incluye BDP.

Para Bolivia con datos a Dic-24. Paises de la region con informaciéon disponible: *Jun-24; **Jul-24.
Indice de morosidad con datos a diciembre de cada afio.

21 El Decreto Supremo N° 5241 de 2 de octubre de 2024, instruyd a las EIF y Empresas de Arrendamiento Financiero a
atender y evaluar solicitudes voluntarias de refinanciamiento o reprogramacién de créditos de deudores afectados en
su capacidad de pago por eventos climaticos adversos, conflictos sociales, el entorno econémico u otras causas, con el
objetivo de apoyar su recuperacién econémica.
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El IM por subsistemas se mantuvo estable, sin variaciones significativas con respecto
a la gestidn pasada, lo que evidencia la calidad de la cartera del sistema financiero al
mantener cada subsector en niveles de morosidad controlados. Aunque los bancos
concentraron el 91% del total de la morosidad, su IM fue de 3,2%, mostrando que
realizaron un control efectivo durante la gestion. De manera similar, las cooperativas
registraron un IM de 4,1%, aportando con un 4,3% al IM total; las IFD alcanzaron un 2,6%,
contribuyendo con el 3,1%; y las EFV llegaron al 4,9%, aunque su incidencia en el IM
general apenas alcanzé el 1,6% (Grafico 48.a).

Por tipo de crédito, la mayor parte del IM se concentré en los microcréditos y los créditos
devivienda, cuyaincidencia superd al 60% del IM total. Aun asi,ambos lograron mantener
tasas de mora controladas, con 3,3% y 3,9%, respectivamente. Por su parte, los créditos
PYME, consumo y empresariales registraron un IM de 4,8%, 3,2% y 1,4%, respectivamente,
y con una incidencia de 16% y 10% para el caso de consumo y empresarial en el indice
total (Grafico 48.b).

Grafico 48: indice de morosidad por subsistema y por tipo de crédito
(En porcentajes)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Notas: Bancos incluye a los bancos multiples, bancos PYME y al banco publico.

Incidencia = Cartera en mora del subsistema sobre cartera bruta total del sistema.
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4.1.3. Evolucion de la cartera reprogramada

Al cierre de diciembre de 2024, la cartera reprogramada experimentd un crecimiento
de 0,6%, equivalente a Bs201 millones, en comparacién con noviembre del mismo
ano. Este aumento fue impulsado por las medidas de alivio financiero adoptadas por
el Gobierno en respuesta a una serie de fendmenos adversos, incluyendo eventos
climaticos extremos, conflictos sociales y desafios econdmicos imprevistos. Entre estas
medidas destaca el Decreto Supremo N° 5241, que habilitd a los prestatarios a solicitar,
de manera expresa y voluntaria, la reprogramacion o el refinanciamiento de sus créditos.

Esta disposicion permitié a los prestatarios cumplir con sus obligaciones y preservar la
estabilidad del sistema financiero (Craficos 49.a y 49.b).

Grafico 49: Cartera Reprogramada

a. Evolucion de la cartera reprogramada
(En millones de bolivianos)

38.000 — [37.665
37.373

dic 2023
ene 2024
feb 2024

mar 2024
abr 2024
may 2024
jun 2024
jul 2024
ago 2024
sep 2024
oct 2024

b. Crecimiento mensual de la cartera reprogramada
(En porcentaje)
1—

37.102 36.856 36.870
37.000 — ) i 36.563
36.298 o 0o
36.000 — 35.626
35.307
35.025  34.940
35.000 —
34.000 — I I
33.000 —

nov 2024

35.141

dic 2024

0,57

0
(1 —
(1 —
(2)—
) < < < < < < < < < < < <
3 N N N N N N N N N N N N
o o o o o o o o o o o o o
N N N I3Y N N N N N N N N N
o ) Q = = > c = o aQ B > 9)
5 c [} © el ®© S 2 =) [ 8 1<} S
© o) w“ I © = = ® & (] c ©
Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
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La mayor dinamica positiva de la cartera total respecto a la cartera reprogramada
significé la reduccién del indice de Cartera Reprogramada (ICR), ratio que bajé en la
mayoria de los subsistemas. En concreto, el ICR disminuyd en las entidades bancarias,
las IFD y las cooperativas, con variaciones de 1,9pp, 0,8pp y 0,2pp, respectivamente. La
Unica excepcidn fueron las EFV, que representan el 2% de la cartera reprogramada total
y registraron un leve incremento en su ICR (Grafico 50).

Grafico 50: ICR por subsistemas
(En porcentaje)

40 —
: I I
Bancos Cooperativas
mdic-23 mdic-24
Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Notas: Bancos incluye a los bancos multiples y bancos PYME.

No incluye BDP.

ELICR por tipo de crédito exhibié un comportamiento heterogéneo. El mayor descenso
se observé en los créditos empresariales, con una disminucién de 2,4pp, seguido por los
microcréditos, que bajaron en 2,3pp, los créditos consumo, con una caida de 1,8pp y los
créditos de vivienda que tuvieron una contraccién de 1,3pp. En contraste, los créditos
PYME no registraron variaciéon alguna. Este resultado muestra las diferencias en los
niveles de reprogramacion segun el destino del financiamiento, reflejando la influencia
de factores particulares en cada segmento crediticio (Grafico 51).

Grafico 51: ICR por tipo de crédito
(En porcentaje)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
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Al cierre de la gestion 2024, el ICR por destino de crédito registré disminuciones en la
mayoria de los sectores econdmicos. Destacan las caidas en Transporte, Almacenamiento
y Comunicaciones (2,5pp), Construccion (2,4pp), Venta al por Mayor y Menor (2,3pp),
Industria Manufacturera (1,8pp), Servicios Inmobiliarios, Empresariales y de Alquiler
(1,5pp) y Agricultura y Ganaderia (0,2pp; Grafico 52).

Grafico 52: ICR por destino del crédito
(En porcentaje)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

4.1.4. Cobertura de la cartera

La cobertura de la cartera en mora se mantuvo en niveles adecuados para enfrentar
los riesgos inherentes a los créditos problematicos, incluso en un contexto interno
desafiante. Adiciembre de 2024, las provisiones totales representaron aproximadamente
1,7 veces el monto de la cartera en mora, un nivel que refleja la buena gestién del riesgo
que realizan las entidades. Este resultado se debid principalmente al crecimiento
significativo de las previsiones especificas, que aumentaron en 18,5% (Grafico 53).

Grafico 53: Previsiones del sistema financiero
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Notas: Incluye al BDP (primer y segundo piso) a partir de diciembre de 2015 y las IFD desde noviembre de 2016.

Datos a diciembre de cada gestion.
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4.1.5. Colateral de créditos

La estructura de la cartera de créditos segun garantia en el sistema de intermediacién
financiera se mantuvo estable entre las gestiones 2023 y 2024, sin cambios significativos
en su composicién. Los créditos hipotecarios continuaron liderando con una
participaciéon del 50,1% del total de la cartera, lo que reflejé una leve disminuciéon de
0,2pp respecto a diciembre de 2023, le siguieron los créditos prendarios, que alcanzaron
una participacion del15,4%, mostrando un incremento notable de 1,6pp en comparacién
con la gestidn anterior. Por su parte, los créditos con garantia personal representaron
el 13,9%, experimentando una leve disminucién de 0,6pp, mientras que otros tipos de
garantia abarcaron el 12,2% del total de la cartera. En contraste, la cartera sin garantia
tuvo una participacién limitada, alcanzando solo el 8,5% del total. Este panorama
evidencia que aproximadamente el 91,5% de la cartera de créditos cuenta con algun
tipo de respaldo, destacando la importancia de las garantias en la estructura crediticia
(Grafico 54).

Grafico 54: Estructura de la cartera segun garantia
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Notas: No incluye BDP.

Datos a diciembre de cada gestion.

4.2. Riesgo de liquidez

Durante la gestion 2024, la liquidez del sistema financiero, aproximada por el Excedente
de Encaje Legal (EEL), se mantuvo en niveles similares a lo reportado en gestiones
previas, con variaciones mensuales estacionales, que respondieron a las necesidades
de liquidez de los agentes econdmicos y que generaron certidumbre en el mercado
con el mantenimiento de tasas de encaje legal invariantes. En este contexto, el BCB
continud con la implementacién de politicas convencionales y no convencionales, que
garantizaron la provisién de recursos para la colocacién de créditos y el cumplimiento de
obligaciones de las EIF, de manera flexible, ajustandose a las necesidades de regulaciéon
de la liquidez, precautelando de manera prudencial al sistema financiero en su conjunto.

Como parte de estas medidas y complementando las politicas para la sefalizacién de
la orientacién de politica monetaria, mediante la R.D. N° 161/2024 de 15 de octubre
de 2024, se aprobé la constitucidn de Reservas Complementarias (RC) con recursos
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provenientes del EEL, que logré inmovilizar Bs4.053 millones, cerrando la gestidén con
Bs16.587 millones, actuando de manera anticipada a una acumulacién estacional en el
cuarto trimestre de 2024 (Gréfico 55.a).

Adicionalmente, el BCB mantuvo recursos disponibles por los Fondos constituidos en
el Ente Emisor que, junto al excedente de encaje legal sumaron Bsl8.773 millones??
(Créfico 55.b).

Grafico 55: Recursos disponibles para las EIF
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Banco Central de Bolivia

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

Notas: Los fondos prestables contemplan recursos disponibles de los Fondos CPVIS Il y Ill, FIUSSER y CPRO.
Datos a diciembre de cada gestion.

De igual manera, el indicador de cobertura de liquidez sistémico de corto plazo mostré
un desempeno mejor que el registrado en los ultimos afnos, lo que permitié a las
entidades contar con una mayor capacidad para cubrir los depdsitos de exigibilidad
inmediata. En este sentido, el indicador de activos liquidos respecto de los pasivos de
corto plazo cerré en 44,9%. (Grafico 56).

22 Este importe puede variar, considerando que esta en funcién de los saldos prestados en los diferentes fondos y a solicitud
de las EIF.
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Grafico 56: Cobertura de depdsitos de corto plazo
(En porcentaje)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

Notas: El ratio de cobertura de liquidez sistémico considera los activos altamente liquidos menos los requerimientos de encaje legal e inversiones del
Fondo RAL y los expresa como porcentaje de depdsitos menores o iguales a 30 dias.

No se considera el BDP ni las IFD.

4.2.1. Mercado de dinero

Durante la gestion 2024, el mercado de dinero se mantuvo con niveles bajos de
actividad en comparacidon con periodos anteriores, alcanzando un total de Bs1.909
millones. Las operaciones estuvieron principalmente compuestas por reportos en la
BBV, que representaron Bsl.237 millones (64,8%), seguidos por reportos con el BCB, que
sumaron Bs512 millones (26,8%). El resto de las operaciones correspondié al mercado
interbancario, con un monto de Bs86 millones (4,5%), y créditos de liquidez con garantia
del Fondo RAL, que totalizaron Bs74 millones (3,9%; Grafico 57).

Grafico 57: Operaciones del mercado de dinero
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Banco Central de Bolivia.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota:

Las operaciones de reporto en MN con el BCB incluyen operaciones con titulos publicos y DPF, pero no asi las operaciones de reportos con
entidades financieras del estado o con participacion mayoritaria del estado (R.D.019/2022).
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Debido a los bajos niveles de operaciones en el mercado de dinero, las tasas de interés
no experimentaron cambios significativos. La tasa de interés de reportos de la BBV
registrd un leve incremento, alcanzando 3,33% en MN y 1,02% en ME. Por otro lado, se
observé una ligera tendencia a la baja en las tasas de interés del mercado interbancario,
las cuales cerraron con 6,35% en MN y 1,51% en ME, atribuida al menor volumen de
operaciones. En cuanto a la tasa para créditos de liquidez con garantia del Fondo RAL,
se mantuvo en 5,78% en MN y 8,00% en ME, al igual que la tasa de reporto del BCB, que
permanecié en 5,50% en MN (Graficos 58.a y 58.b).

Grafico 58: Tasas de interés en el mercado de dinero
(En millones de bolivianos y porcentaje)
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Fuente: Banco Central de Bolivia - Bolsa Boliviana de Valores.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

Notas: Tasas promedio mensuales.

Las tasas de interés de las operaciones de reporto en MN con el BCB incluyen las operaciones con titulos publicos y DPF y los reportos
excepcionales, pero no asi las operaciones en el marco de la R.D.019/2022.

La tasa ponderada de los créditos con garantia del Fondo RAL se calcula considerando las operaciones mensuales de los créditos en los tramos
1y 2. No se considera los créditos con garantia del Fondo RAL habilitadas para procesos de solucion.

Considerando tanto los montos operados como las tasas en el mercado de dinero,
durante la gestidon de 2024, se observd una menor recurrencia a este mercado debido
a las menores necesidades de liquidez por parte de las EIF, reportdndose 974 (63,4%)
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operaciones menos que en 2023. En efecto, se registré una menor dinamica en los
reportos con el BCB, los cuales experimentaron una disminucién del 68,6%. Asimismo,
los créditos con garantia del Fondo RAL se redujeron en un 57,2% (182 veces menos) y
la recurrencia al mercado interbancario disminuyé un 50,0% (118 veces menos; Grafico
59.ay 59.b)

Grafico 59: Recurrencia al mercado de dinero

a. Comportamiento de recurrencia al mercado de dinero
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Fuente: Banco Central de Bolivia.
Elaboracion: Banco Central de Bolivia.
Notas: Comportamiento de recurrencia al mercado de dinero consideraron las operaciones realizadas durante las gestiones 2020 — 2024.

Descomposicion de la recurrencia al mercado de dinero y variacion con datos del 2023 y 2024.
Se muestra la distribucion del nimero de veces que las EIF realizaron operaciones en el mercado de dinero.

4.2.2. Brecha de depdsitos y cartera

La brecha de liquidez, que refleja la diferencia entre los recursos captados y colocados
por las EIF, se mantuvo positiva. La confianza del publico en el sistema financiero aseguré
un fondeo adecuado, con un crecimiento a 12 meses de 5%, esta situacion permitid
respaldar la recuperacién de las colocaciones de crédito en 4%. En este contexto, la
brecha representé el 3% del total de la cartera (Grafico 60).
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Grafico 60: Brecha de depésitos y cartera
(En porcentaje)
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Fuente: Banco Central de Bolivia.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Notas: Brecha/Cartera = (depésitos del sistema financiero — cartera del sistema financiero) / cartera del sistema financiero.

Las obligaciones con el publico estan comprendidas por depositos del publico, con empresas publicas, algunas cuentas por pagar y de valores
en circulacion.

4.2.3. Concentracion del financiamiento

El financiamiento de las EIF siguié concentrado en los depdsitos del publico, con
una disminucién en la concentracién de montos elevados, lo que indica una menor
dependencia de la EIF de los depdsitos de gran tamano. En efecto, la participacion
de los depdsitos en el total de pasivos se mantuvo alrededor del 78%, reflejando la
confianza sostenida del publico en el sistema financiero. La concentracién de depdsitos
mayores a $us2 millones se contrajo, producto del comportamiento de inversionistas
institucionales, lo que disminuyd la exposicion de las EIF a la necesidad de devolver
montos elevados que eventualmente podria afectar la liquidez de las EIF (Grafico 61).

Grafico 61: Analisis de concentraciéon en bancos
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: El tamafio de la esfera y la etiqueta representa la participacion del pasivo de un banco en el total del subsistema.
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4.2.4, Fuentes de financiamiento

En cuanto a la estructura de fondeo, la principal fuente de recursos continud siendo
el fondeo estable?, proporcionando a las EIF un mayor respaldo frente a un posible
escenario de crisis. A pesar de un entorno econémico desfavorable, durante esta gestion
los fondos estables continuaron con su recuperacién alcanzando a Bs272.623 millones,
representando el 83% del total del financiamiento y con un incremento del 4% respecto
de 2023. Esta situacidon, mostrd la resiliencia del sistema financiero, explicada por el
soporte que brindan las fuentes de fondeo estables a la colocacidn de recursos en el
mediano y largo plazo (Grafico 62).

Grafico 62: Financiamiento por tipo de fuente
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

Nota: Datos a diciembre de cada gestion.

4.3. Mapa de calor de los indicadores de riesgo de crédito y liquidez

Para la gestidon 2024, el mapa de calor mostrd que el riesgo de crédito continud en un
rango deriesgo medio.Aunque elindicador registré unincremento del 0,3% a doce meses,
este fue menor al valor observado en junio de 2024. A pesar de dicho comportamiento,
el riesgo se mantuvo bajo control y por debajo de los niveles histdricos registrados.

Este comportamiento fue influenciado por las politicas implementadas por el gobierno
central, que continud aplicando medidas destinadas a aliviar las dificultades de los
deudores afectados por los bloqueosy otras presiones relacionadas con el cumplimiento
de pago. Durante el segundo semestre, la proporcién de la cartera reprogramada con
respecto a la cartera total mostré una disminucidn del 1,8%, manteniendo una tendencia
a la baja debido a que las facilidades para la reprogramacion fueron compensadas por
el incremento de nuevos créditos. En este sentido, las medidas contribuyeron a atenuar
el riesgo asociado al impago de la cartera que fue reprogramada en todos los tipos de
crédito.

23 El financiamiento estable comprende depdsitos en cajas de ahorro de las personas naturales, depdsitos a plazo fijo de
inversionistas institucionales, depdsitos a plazo fijo de personas juridicas depdsitos a la vista de personas juridicas, titulos
valores en circulacién, patrimonio y obligaciones subordinadas. El financiamiento no estable incluye depdsitos a la vista
(EIF, personas naturales y fiscales), cajas de ahorro (inversionistas institucionales, EIF y personas juridicas), depésitos a
plazo fijo (personas naturales y fiscales). Basado en la metodologia detallada en el documento de trabajo interno del BCB
“Monitoreo y medicién del riesgo de liquidez” (2017).
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En cuanto alriesgo de liquidez, cabe destacar que, aunque el sistema financiero enfrenté
algunas tensiones por factores sociopoliticos y econdmicos, las EIF mantuvieron niveles
adecuados de liquidez, que les permitid cubriradecuadamente la demanda de depdsitos
del publico (Gréfico 63).

Grafico 63: Mapa de calor
(Informacion mensual hasta diciembre de 2024)
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Fuente: Banco Central de Bolivia, Bolsa Boliviana de Valores y Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Elaboracién: Banco pentral de Bolivia.
Nota: ICRG: Indice de Cartera en Riesgo.

4.4, Prueba de tension para los riesgos de crédito y liquidez
4.4.1. Prueba de tension macro para el riesgo de crédito

El analisis de prueba de tensién macro para el riesgo de crédito busca evaluar las
consecuencias de un posible deterioro de la cartera de créditos en el sistema financiero.
En este contexto, el escenario estresado constituye un caso hipotético poco probable
pero que es lo recomendado en la literatura al momento de efectuar una prueba de
estrés. En este sentido, para este ejercicio se considera la tasa de crecimiento de la
actividad econdmica definida como la mediana del PIB menos dos veces la desviacidn
estandar para el periodo 1991y al segundo trimestre de 2024.
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Los resultados obtenidos indican que, bajo el escenario estresado, caracterizado por un
entorno macroecondmico adverso, la morosidad se incrementaria significativamente,
superando el 8,0% (Grafico 64), evidenciando un mayor riesgo de deterioro en la cartera
de crédito. A pesar de este incremento del indice de la morosidad de la cartera, el
sistema financiero lograria preservar niveles adecuados de rentabilidad y solvencia,
permitiéndoles cumplir con el Coeficiente de Adecuacion Patrimonial (CAP) exigidos

por la normativa vigente (Gréaficos 65.a y 65.b).

Grafico 64: indice de Mora
(En porcentaje)
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Fuente: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
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4.4.2.Prueba de tension para el riesgo de la liquidez

Para evaluar la resistencia del sistema financiero ante una posible salida de depdsitos,
se realizd una prueba de tensidén al 31 de diciembre de 2024, con dos enfoques:
idiosincratico (choque sobre una entidad en particular) y sistémico (choque
generalizado en el sistema). El ejercicio cuenta con los siguientes supuestos generales
para cada entidad:

i. Salida diaria de depdsitos de 2,9% (vista, caja de ahorro y DPF a 30 dias)*.

ii. Acceso a las ventanillas de liquidez del BCB (reportos BCB?» y créditos de liquidez
con garantia del Fondo RAL).

iii. Disponibilidades minimas del 4,7% de los activos para operar, en linea con la
relacién de largo plazo con sus clientes.

iv. No se consideran desembolsos y recuperaciones de cartera, ni renovaciones de
DPF.

Para el escenario idiosincratico, se cuenta con los siguientes supuestos: las EIF cuentan
con disponibilidades e inversiones financieras para afrontar la salida de depdsitos;
acceso a préstamos interbancarios y operaciones en la BBV. En caso de persistir la salida
de depdsitos, podrian solicitar recursos de las ventanillas de liquidez del BCB (reportos
BCBy créditos de liquidez con garantia del Fondo RAL).

En el escenario sistémico, las EIF solo utilizarian sus disponibilidades; no tienen acceso
al mercado interbancario y a la BBV y cuentan con la posibilidad de acudir Unicamente
a las ventanillas de liquidez que el BCB tiene habilitadas.

Adicionalmente, se realiza una prueba de tensidn reversa para ambos escenarios con el
fin de determinar el umbral maximo de salida de depdsitos de corto plazo que cada EIF
podria soportar antes de enfrentar problemas de liquidez.

Los resultados indican que, frente a un shock de crisis idiosincratica, los activos liquidos
del sistema financiero, junto con los recursos de ultima instancia provistos por el BCB,
permitirian cubrir el 70% de los depdsitos de corto plazo, equivalente a 43 dias?® de
salida continua en los bancos y en menor cuantia en el resto de las entidades. Ademas,
se observa que las EIF mejoraron su posicidn de liquidez respecto de similar periodo
en 2022 y 2023, tanto en cobertura como en dias de resistencia, principalmente en los
bancos, lo que garantiza su capacidad para cubrir oportunamente una eventual la salida
de depdsitos.

En un escenario sistémico, como era de esperar, tanto la resistencia en dias como la
cobertura son menores. En este caso, los bancos alcanzarian una cobertura promedio
de los depdsitos de corto plazo de 35%, equivalente a 14 dias de salida continua. Las
entidades no bancarias podrian cubrir el 19% de los requerimientos de liquidez y 8 dias
de salida continua (Graficos 66.ay 66.b).

24 Dato registrado como la mayor salida diaria de depdsitos registrada por una entidad bancaria en las Gltimas dos décadas.
Se hace notar que el choque planteado es muy poco probable, dado que se replica este porcentaje de salida de depdsitos
para todos los dias hasta que se agoten los activos liquidos y recursos de liquidez de Ultima instancia. En los hechos, una
corrida de depdsitos muestra la mayor salida sélo al inicio y posteriormente este porcentaje disminuye sustancialmente.

25 No considera reportos con DPF.

26 Elumbralde5dias se considera unaregla general de resistencia en las pruebas de estrés de liquidez ya que permite evaluar
la capacidad de una institucién para afrontar un choque sin acceso inmediato a financiamiento, ya que el fin de semana
le proporciona un margen de tiempo adicional tanto al regulador como a la EIF para afrontar un choque de liquidez e
implementar medidas de respuesta, gestionar fuentes alternativas de liquidez o coordinar posibles intervenciones. (Ong,
M. L. L. (2014). A guide to IMF stress testing: methods and models. International Monetary Fund. Capitulo 1, p.36).



BANCO CENTRAL DE BOLIVIA 77

Elanalisis revela que el sistema financiero, especialmente los bancos, esta bien preparado
para enfrentar un shock tanto a nivel idiosincratico como sistémico, con suficiente
liguidez para cubrir una salida continua de depdsitos en un horizonte de tiempo mayor
a 5 dias. En este sentido, es importante que las EIF sigan reforzando sus posiciones de
liquidez y que el Ente Emisor garantice el acceso a ventanillas de liquidez que provean
recursos de manera inmediata.

Comparando los resultados con gestiones pasadas, se observa una mejora en la cobertura
y resistencia, lo que refleja una gestién adecuada de la liquidez elevada de las EIF y
el acompanamiento permanente del BCB en la provisidn de liquidez. En este sentido,
durante los ultimos 3 anos, el Ente Emisor inyectd recursos al sistema financiero para
garantizar la estabilidad financiera y la confianza del publico, ademas de implementar
modificaciones normativas que coadyuvaron con la provisién de recursos incluso en
etapas de tensiones provocadas por presiones especulativas.

Grafico 66: Resultados de la prueba de tension por subsistema

a. Resistencia
(En namero de dias)

Idiosincratico Sistémico
50 — 16 —
43
mdic-22 mdic-23 mdic-24 ndic-22 mdic-23 mdic-24
40 —
34 12—
30— 8
20 8 — . 7
20— 7 15 15
4 —
10 —
0— 0—
Bancos No Bancos Bancos No Bancos
b. Cobertura (prueba de tension reversa)
(En porcentaje de depésitos de corto plazo)
Idiosincratico Sistémico
80 — 40 —
70
63 mdic-22 mdic-23 mdic-24 mdic-22 mdic-23 mdic-24
60 — 30 —
40 — 19
40 — 35 35 20 — 17 18
N I II N III
0— 0—
Bancos No Bancos Bancos No Bancos
Fuente: Banco Central de Bolivia.
Elaboracion: Banco Central de Bolivia.

Nota: No incluye informacién del Banco de Desarrollo Productivo S.A.M.
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Recuadro 3: Prueba de tension mediante modelos de aprendizaje de redes neuronales profundas
(Deep Learning) aplicados al sistema financiero boliviano

Las pruebas de tensién en sistemas bancarios son esenciales para evaluar la resistencia de las entidades
de intermediacién financiera y garantizar la estabilidad del sistema financiero ante situaciones extremas
de deterioro de variables macroecondmicas y condiciones de mercado adversas. En este contexto, se
presenta un enfoque alternativo a los métodos tradicionales de estimacién para la prueba de tension
integral basado en modelos de aprendizaje profundo (Deep Learning) aplicados al sistema financiero
boliviano.

Limitaciones de los métodos tradicionales y ventajas del Deep Learning

Los métodos econométricos tradicionales enfrentan limitaciones, como el supuesto de linealidad entre
variables, lo que restringe la capacidad de capturar dindmicas no lineales complejas, propias de los
mercados financieros. Ademas, estos métodos presentan dificultades para manejar grandes volimenes
de datos y seleccidn de variables. En este sentido, el estudio de Varian, H. R. (2014), sefala que técnicas
avanzadas como el aprendizaje automatico pueden superar estas barreras. Para LeCun, Bengio, y Hinton
(2015), estos modelos pueden capturar interacciones complejas entre diferentes variables (por ejemplo,
variables macroecondmicas, tasas de interés y variables del balance de los bancos), sin la necesidad de
especificar explicitamente estas relaciones.

Elaprendizaje profundo,alserunenfoquenolineal, permite modelarrelacionescomplejaseinterconexiones
entre variables macroeconémicas y variables financieras de las EIF. Estudios recientes, como los de
Petropoulos et al (2019) y Chronopoulos et al (2023), han demostrado la eficiencia en estos modelos para
simular escenarios adversos con mayor precisiéon y comprender mejor las relaciones complejas del sistema
financieros, en este sentido se adopta los criterios del modelo propuesto por Petropoulos et al (2019)

Metodologia
Conceptos clave para una Deep Learning

La técnica de Deep Learning (redes neuronales profundas), es un conjunto de algoritmos que forman parte
del aprendizaje automatico, cuyo propdsito es la simulacién de datos que funcionan en base a un proceso
de capas, denominadas neuronas, para modelar y entender patrones complejos en grandes volumenes de
informacidn.

Estetipodealgoritmos, simulan unainterconexién de neuronas en multiples capas que les permite aprender
representaciones jerarquicas, que se distingue de una red neuronal simple porque son caracterizados por
una arquitectura de multiples capas y comprenden dos o mas capas ocultas?.

Etapas del algoritmo Deep Learning
1. Propagacién hacia adelante (Forward Propagation)

En la etapa inicial del entrenamiento los datos se introducen a la red y los calculos se realizan capa por
capa para producir una salida que se compara con la salida deseada y se calcula una senal de error.

27 Siguiendo Elhoseny (2022), la primera distincién entre la red neuronal clasica y deep neuronal es el niimero de capas ocultas y el procedimiento de
entrenamiento.
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Cuadro R3.1: Pasos para la propagacion

Pasos de la propagacion Formula

Calculo de la entrada ponderada, se introducen los datos en la red neuronal, como una _ n W,

combinacion lineal de las salidas de una capa anterior Z] - il kj a; + ﬁ j
=

Funcién de activacion, permite introducir la no linealidad en el modelo y transformar el valor de 1

entrada en (z) valor de salida con un rango de (0,1). La sigmoide es la principal funcién de activacion. f] (x) =

Se multiplican por los pesos de cada conexion y se aplica una funcién de activacion. 1+e7%
m

Resultado final o salida de una neurona o de una capa de red. o 2 w +

Se obtiene una salida preliminar que se compara con la salida real para calcular el error. Yie = kj fl B k
i=1

2. Retropropagacién (Backward Propagation)

La funcién de la retropropagacion es el proceso que permite a las redes neuronales ajustar los pesos (y
los sesgos ( minimizando el error de las predicciones y las salidas reales . Este ajuste se realiza mediante el
calculo del gradiente de la funcién de pérdida y su propagacion. Se repiten las iteraciones hasta optimizar
el modelo. Para el efecto, se utilizan las siguientes formulas:

Cuadro R3.2: Pasos para la retropropagacion

Pasos de la retropropagacion Formula

n
Funcion de pérdida, mide el error entre las salidas reales y las predichas por la red. Un ejemplo 1 -
comun es el Error Cuadratico Medio (MSE). E= E z (yk - yk)
k1

Gradiente del Error, vector que contiene las derivadas parciales de una funcion de pérdida. Este OE OE
gradiente indica cdmo cambiar los parametros para minimizar la funcién de pérdida y mejorar el AW+ = 5jai; a_ﬁ- = 5]
rendimiento del modelo en una tarea especifica respecto de los pesos y sesgos. e J
Calculo del error de las neurona para la capa de salida, se calcula directamente a partir de la 5 = f(Z)Z m S0 W
funcion de pérdida. 7 J fii k *Vkj

. . - . . 9E 23
Actualizacion de los pesos y sesgos, continua utilizando el método del descenso del gradiente. Wij = Wi — UWU iBij=PBij—1n %

Esquema metodolégico del algoritmo Deep Learning y aplicacion al caso boliviano

Elmodelo DeepLearningdesarrolladotiene porobjetivoevaluarlaresistenciadelsistemabancario boliviano,
bajo escenarios estresados de variables macroecondémicas, que permita realizar una prueba de solvencia®.
El enfoque integral de riesgo considera todos los riesgos a los que esta expuesta una EIF, principalmente,
riesgo de crédito, mercado y liquidez. En este sentido, se evalua la capacidad que tiene el sistema financiero
de absorber pérdidas y mantener sus operaciones bajo escenarios adversos, proporcionando una base
sélida para implementar politicas macroprudenciales que fortalezcan la resiliencia del sistema financiero
en su conjunto. Para el sistema financiero boliviano la solvencia es fundamental desde una perspectiva
prudencial, asi como también constituye un requisito legal indispensable para el funcionamiento de las
entidades financieras.

28 Segun la Guia de Stress Testing del FMI (2009), una prueba de tensién suele evaluar dos aspectos del desempefio de las entidades financieras:
la prueba de solvencia y la de liquidez. La prueba de solvencia, se centra en la solidez del balance general de la entidad para cumplir con sus
obligaciones financieras en escenarios adversos, evaluando si dispone de capital suficiente para absorber pérdidas potenciales y continuar
operando, sin comprometer su capital minimo. Considerando que la solvencia es un elemento clave para garantizar la estabilidad financiera, ya que
asegura que las entidades financieras puedan cumplir con sus obligaciones a largo plazo, incluso en condiciones adversas, su evaluacion adquiere
especial relevancia.
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La literatura plantea componentes generales aplicables a cualquier prueba de aprendizaje profundo, por
lo que se presenta el proceso del algoritmo realizado para el sistema financiero boliviano, hasta la etapa

del entrenamiento.

Cuadro R3.3: Componentes generales de una Deep Learning y aplicacion al caso boliviano

Componentes de un Algoritmo Aplicacion

Definicion del objetivo

Disefio de modelo para prueba de tensién integral de riesgos a través de dos escenarios
macroeconémicos adversos y su efecto en la solvencia de las EIF del sistema financiero
boliviano.

Recopilacion y preprocesamiento de datos

1. Fuente de Datos

Datos macroeconoémicos

Proporcionan el contexto econdmico general y permiten simular choques
macroeconémicos en los escenarios de estrés. Crecimiento del PIB, Gasto Publico,
Exportaciones, Inflacion, Desempleo.

Datos financieros de las EIF

Serie histérica de indicadores de las EIF (38 variables financieras)

Periodicidad

Marzo de 2005 - Diciembre de 2023.

2. Preprocesamiento de la informacion

Normalizacién o estandarizacion de las variables

Seleccion de datos

3. Andlisis de las variables

Evaluacion de las variables de entrada para entrenar una red neuronal: Ejercicio previo para
identificar los riesgos de crédito, liquidez y mercado, con el objeto que el modelo capture las
iteraciones y dependencias relevantes entre ellos.

Disefio del modelo basado en aprendizaje
profundo

Arquitectura del modelo

Redes neuronales profundas (Deep Learning, DNNs),usadas para tareas predictivas.
Estructura del modelo

Entrada: Variables macroeconémicas y variables financieras

Capas ocultas: Neuronas ocultas con activaciones no lineales (RELU,LWTA)
Salida: Proyeccioén de cuentas del balance

(Ver Grafico R.1)

Generacion de Escenarios de Estrés

Construccion de escenarios macroeconémicos adversos

Se realizé un ajuste en las variables macroeconémicas con el propésito de que el modelo
sea alimentado con escenarios hipotéticos para evaluar su efecto: Para esto se tiene 2
escenarios:

1. Escenario base, calculo del valor promedio histérico del periodo Marzo de 2005 -
Diciembre de 2023.

2. Escenario estresado, que son valores determinados por percentiles. que son valores
cercanos al percentii 10, es decir, agrupa los periodos de peores condiciones
macroeconémicas.

Entrenamiento y validacion del modelo

a) Entrenamiento del modelo

Para el entrenamiento del modelo se hizo la siguiente division:

Periodo de entrenamiento: Marzo de 2005 - Diciembre de 2022

Periodo de validacion o pseudo pronostico: Gestion 2023

Pronéstico: Gestion 2024

Optimizacion del modelo mediante técnicas del gradientes y repropropagacion.

b) Validacion

Evaluacion de la precision del modelo

Uso de métricas MAE(Mean Absolute Error), RSME(Root MeanSquere Error) (Ver Cuadro
R3.3)




BANCO CENTRAL DE BOLIVIA 81

Enestesentido, como tarea previa se depurarony normalizaron las variables para eliminarinconsistencias en
el modelo, proceso que asegurd que el algoritmo recibiera datos de alta calidad para realizar predicciones
precisas y se inicia la primera etapa del modelo con el ingreso de datos en la capa de entrada que esta
compuesta por 38 variables financieras y 5 variables macroeconémicas que conforman las neuronas
de entrada. Estos datos pasan a la capa oculta donde se ajustas los pesos a cada conexiéon mediante la
propagacidén en primera instancia a través de la funcién de activacién (RELU) o funcién sigmoide que
introduce la no linealidad al algoritmo para la transformacién de la informacidn; posteriormente se pasa a la
siguiente etapa que corresponde a la funcidn de retropropagacidn donde el modelo ajusta iterativamente
los pesos y sesgos para minimizar el error de prediccion. En este proceso se entrena el modelo en el
periodo 2005 -2022 y la validacidn de los resultados se hace con la informacidn de la gestién 2023.

En el grafico R3.1. se muestra la construccidon del modelo y se describe las variables objeto o la capa de
salida. Seguiin Petropoulos et al (2019), estas variables representan los principales canales de transmisién
de riesgo en la hoja de balance de los bancos durante una prueba de estrés, y permiten capturar como
los choques macroecondmicos afectan la solvencia y estabilidad del sistema financiero, con el siguiente
detalle:

- Activos, indicador de la capacidad del banco para absorber pérdidas.

- Activos productivos, que reflejan la fuente principal de los ingresos generados por las EIF.

- Préstamos Netos, miden la exposicién crediticia y su calidad.

- Depdsitos, principal fuente de financiamiento y estabilidad del banco.

- Previsiones, reserva para cubrir pérdidas crediticias.

- Densidad de activos ponderados por riesgo, indica la exposicién de la regulacién en las EIF.

- Costos Financieros, gastos operativos y de financiamiento.

- Ingresos no financieros, reflejan ingresos de actividades distintas a las de la intermediacidn financiera.

- ROA, indicador de rentabilidad bancaria que mide la eficiencia en el uso de activos para generar
beneficios.

Estas variables permiten modelar el impacto de choques macroecondmicos y condiciones de mercado
adversas en la solvencia del sistema financiero.
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Grafico R3. 1: Estructura de la Red Neuronal Profunda
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Elaboracién: Banco Central de Bolivia

En esta etapa el modelo integra datos financieros histdricos y variables macroecondmicas en un modelo
de aprendizaje profundo para simular de forma dinamica el impacto de choques econdmicos sobre el
balance bancario. A diferencia de los modelos convencionales que requieren suposiciones rigidas, Deep-
Stress emplea un enfoque dinamico y adaptativo que se ajusta a nuevas informaciones y cambios en el
mercado.

Como parte de la validacidn y precisién de los resultados, se presentan métricas de validacidon mediante
los estadisticos del Error Cuadratico Medio (RMSE, por sigla en inglés) que evallia la precision de las
predicciones, el Error Absoluto Medio (MAE, por su sigla en inglés) que mide la desviacién media entre los
valores predichos y el Error del Porcentaje Absoluto Medio (MAPE, por su sigla en inglés) que calcula la
exactitud del modelo en términos porcentuales, tanto para la etapa de entrenamiento como para la etapa
de prueba o pseudo entrenamiento. El modelo apropiado para la prediccidn tendra los menores valores
de los estadisticos (Ver Cuadro R3.4).

Cuadro R3.4: Medidas de validacion en muestra

Entrenamiento

Modelos RMSE MAE MAPE

Constant Balance Sheet 0,436703 0,328389 0,999348794
Satellite Modelling 0,436703 0,328389 0,999348794
Deep Learning 0,051177 0,021446 5,92967E+11
Deep Learning (Bayesian ReLU) 0,055955 0,021938 6,31552E+11
Deep Leaming (Bayesian LWTA) 0,045585 0,022305 7,65014E+11
Prueba
Modelos RMSE MAE MAPE

Constant Balance Sheet 0,524811 0,448539 1,000000
Satellite Modelling 0,524811 0,448539 1,000000
Deep Learning 0,078167 0,047764 0,279895
Deep Learning (Bayesian ReLU) 0,076717 0,047702 0,329416
Deep Learning (Bayesian LWTA) 0,075109 0,048497 0,278770
Nota: Los modelos con aprendizaje profundo se han estimado mediante LSTM (Long Short Term Memory). La periodicidad de entrenamiento comprende

desde el afio 2005 hasta el 2022 y el periodo de prueba dentro de muestra se considera el afio 2023.
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Los resultados estadisticos de la validacidn muestran que el modelo no solo es preciso en sus predicciones,
sino también es robusto para identificar escenarios extremos con un alto grado de confianza.

En la segunda etapa, se incorpora al modelo las variables macroecondémicas estresadas que permitirdn
estimar las variables objetivo estresadas y poder calcular el CAP, ampliando la prediccién hasta la gestion
2024,

Transmisién en la hoja de balance

Para el calculo de los resultados de la prueba de estrés en una hoja de balance, Petropoulos at al (2019)
proponen la siguiente ecuacién para la transmisidn y el calculo de la solvencia en las entidades:

Segun los autores, se tiene la siguiente relacién de las variables objetivo con el calculo de las variables de
la ecuacion.

1. Ganancias de los activos, es el resultado de multiplicar activos por el ROA.

2. Las previsiones de cartera, que representan los cargos por incobrabilidad de cartera, en este caso
determinadas a partir de la contabilizacién de las previsiones relacionadas con la calificacién de
cartera.

3. Ingresos operativos netos, donde se consideran los otros ingresos netos del balance financiero.
4. Los gastos financieros seran aproximados a partir de los costos financieros.

5. El capital para nuestro caso serd considerado como el patrimonio neto, con el objeto de realizar el
calculo del CAP.

Resultados

Para evaluar el impacto sobre el CAP, en primera instancia se calcula el capital en funcidén de las variables
objetivo (determinantes) para obtener el valor en el periodo de prediccidn, tanto para el escenario base
y el escenario estresado. En segunda instancia, se obtiene el Activo Ponderado por Riesgo a partir de una
prediccion mediante el modelo simple de Deep Learning. En el Cuadro R3.5 se presenta los resultados de
los componentes del CAP.

Cuadro R3. 5 Resultado de las variables Grafico R3.2 Coeficiente de Objetivos Adecuacién Patrimonial
(CAP)

(En millones de Bs) (En millones de Bs)
CAPITAL 10
APR Escenario Escenario 14 / 14,6
Base Estresado

31-mar-24 12.038 1.646 1.173 12
30-jun-24 11.895 1.729 1.251 - — 10,6
30-sep-24 11.577 1.753 1.273
Ll e 172 LT 31-mar-24 30-jun-24 30-sep-24 31-dic-24

e— [ scenario Base Escenario Estresado

Elaboracion: Banco Central de Bolivia
Nota: Aunque el modelo de aprendizaje profundo muestra un alto rendimiento predictivo, su implementacion requiere grandes volimenes de datos de
alta calidad. Las limitaciones en la disponibilidad y consistencia de los datos podrian afectar la precisién del modelo.
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Los resultados reflejan la capacidad de resiliencia del sistema bancario ante escenarios macroeconédmicos
adversos, proyectados en un horizonte de 4 trimestres. Bajo un escenario estresado, el CAP podria disminuir
del 14.0% actual al 10,6%, manteniéndose por encima del requisito regulatorio minimo del 10%.

El enfoque basado en Deep Learning no solo mejora la precisidon predictiva de las pruebas de estrés, sino
que también facilita una comprensidon integral de los riesgos financieros.
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4.5. Riesgo sistémico en el sistema de pagos

El riesgo sistémico en el sistema pagos de alto valor, se mide a partir del analisis de la
red transaccional que se forma a partir de las interconexiones entre sus participantes.
Mientras mas interconectada esté una entidad participante, mayor es la probabilidad
de que esta pueda comprometer los pagos de otros participantes del sistema, lo cual
puede generar un contagio financiero. En esta linea, altos niveles de exposicidn al riesgo
sistémico podrian desencadenar en incumplimientos sucesivos de pagos por parte de
las entidades financieras y afectar la estabilidad del sistema en su conjunto, por lo que las
interconexiones entre los participantes del sistema de pagos son un factor importante
para su buen funcionamiento. Una excesiva dependencia podria desencadenar la
materializacién de riesgo sistémico si un participante no cumple con sus pagos en una
situacion de iliquidez y ausencia de mecanismos de liquidez como los contemplados en
la normativa de BCB.

Durante la gestion 2024 la red transaccional del sistema de pagos de alto valor estuvo
conformada por 68 entidades con 557 conexiones. Se identificaron dos bancos multiples
(EIF-1y EIF-2) como agentes sistémicamente importantes por tener mayor nimero de
conexiones con las otras entidades. En promedio, cada participante se conectd con otras
8 entidadesy el nivel de conectividad de la red fue de 5,5% sobre un maximo de 100%, lo
cual evidencia una baja exposicion al riesgo de contagio financiero entre participantes
(Gréfico 67).

Grafico 67: Red transaccional del LIP
(Enero-diciembre de 2024)
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Fuente: Sistema de Liquidacion Integrada de Pagos.

Elaboracién: Banco Central de Bolivia.

Nota: Para la identificacion de entidades sistémicamente importantes se emplea el criterio de capacidad de intermediacion de PageRank —
Google

Se aplicd una prueba de estrés al sistema de pagos de alto valor analizando los pagos
que realizan las entidades sistémicamente importantes identificadas a otras entidades,
esto con el objeto de determinar la entidad que recibe mas pagos de estas entidades.
Se encontré que EIF-1y EIF-2 realizaron pagos a otro banco multiple (EIF-3) por Bs4.163
millones durante 2024.

En este marco, para la aplicacidn de la prueba de estrés se determind una fecha critica
en el ano donde el saldo de la cuenta de encaje de EIF-3 fue menor y se realizé una
simulacién del incumplimiento de pagos por un valor de Bs346 millones por parte de
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las entidades sistémicamente importantes (EIF-1y EIF-2) a EIF-3%°. Los resultados de la
simulaciéon muestran que el saldo de las cuentas operativas de EIF-3 habrian caido por
el total del monto no recibido durante el dia, no obstante, su saldo se habria mantenido
positivo y no habria sido necesario recurrir a créditos de liquidez con garantia del
Fondo RAL y créditos para liquidacién de camaras para cubrir sus obligaciones con
otras entidades, reflejando el suficiente nivel de liquidez para una adecuada gestién de
riesgos (Grafico 68).

Grafico 68: Saldo en la cuenta corriente y de encaje EIF-3
(En millones de bolivianos)
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e Observado EIF-3 e Simulado EIF-3
Fuente: Banco Central de Bolivia.
Elaboracién: Banco Central de Bolivia.
Nota: Datos del 18 de abril de 2024.

Se destaca que los mecanismos de garantia y liquidez definidos en la normativa del BCB
e implementados en el sistema LIP, estan orientados a gestionar los riesgos de liquidez
y de liquidacidn con el fin de preservar la estabilidad del sistema financiero. Asimismo,
la coordinacién y monitoreo del sistema de pagos del BCB permitid facilitar la gestién
de las operacionesy garantizar el normal funcionamiento del sistema de pagos nacional.

29 Se identificé como fecha critica el 18/04/2024 por ser la fecha donde EIF-3 recibié mas transferencias de las entidades
sistémicamente importantes.
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Siglas y abreviaturas

ACCL
ACH
APS
ATC
AV
ASF|
BBV
BCB
BDP
Bs
CCC
CCL
CPVIS I

CPVIS Il

DPF
D.S.
EATE
EDV
EIF
ESPM

FI

Administradora de Cadmaras de Compensacidn y Liquidacidn
Cdmara de Compensacion de Transferencias Electrénicas de Fondos
Autoridad de Fiscalizacidn y Control de Pensiones y Seguros
Administradora de Tarjetas de Crédito

Activos Virtuales

Autoridad de Supervisidon del Sistema Financiero

Bolsa Boliviana de Valores

Banco Central de Bolivia

Banco de Desarrollo Productivo S.A.M.

Bolivianos

Cdmara de Compensacion de Cheques

Camara de Compensacion y Liquidacidn

Créditos Destinados al Sector Productivo y Vivienda de Interés Social
Il

Fondo de Créditos Destinados al Sector Productivo y Vivienda de
Interés Social Ill

Depdsito a Plazo Fijo

Decreto Supremo

Empresas Administradoras de Tarjetas Electrénicas
Entidad de Deposito de Valores

Entidad de Intermediacién Financiera

Empresa de Servicios de Pagos Méviles

Fondos de Inversidon



FIA

FIC
FIUSEER
Fed

FMI
GAFILAT
HHI
ICR

IFD
[EP
IFD

IM

IMF
INE
IPM
IRD
LIP
LBTR
LND
LPMND
ME
MLD
MLH
MN
OETF
PIB
PMND

PYME
QR

INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA

Fondos de Inversion Abiertos

Fondos de Inversion Cerrados

Fondo de Incentivo para el uso de Energia Eléctrica y Renovable
Reserva Federal de los Estados Unidos

Fondo Monetario Internacional

Crupo de Accién Financiera de Latinoamérica
indice Herfindahl-Hirschman

indice de cartera reprogramada

Institucion Financiera de Desarrollo
Instrumentos Electrénicos de Pago
Institucién Financiera de Desarrollo

indice de morosidad

Infraestructura del Mercado Financiero
Instituto Nacional de Estadistica

indice de Penetracién de Mercado

indice de Rotacién de Depédsitos

Sistema de Liquidacién Integrada de Pagos
Liquidacidn Bruta en Tiempo Real
Liquidacién Neta Diferida

Limite de Posicidn Multilateral Neta Deudora
Moneda Extranjera

Mdédulo de Liquidacién Diferida

Mdédulo de Liquidacién Hibrida

Moneda Nacional

Ordenes Electrénicas de Transferencia de Fondos
Producto Interno Bruto

Posicidon Multilateral Neta Deudora

Pequenas y medianas empresas

Quick Response — Respuesta Rapida
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SIP Sistema Integral de Pensiones
RAL Requerimiento de Activos Liquidos
ROMS Requerimientos Operativos Minimos de Seguridad para instrumentos

y canales electrénicos de pago
UIF Unidad de Investigaciones Financieras

USDT Tether
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Anexo |

Resumen de normas relacionadas al sistema financiero aprobadas entre el 02/01/2024 y el 31/12/2024

Actualizacion de los Requerimientos Operativos Minimos de Seguridad para Instrumentos y Canales
Electrénicos de Pago

Con Circular Externa CIEX N° 1/2024 de 2 de enero de 2024, el BCB comunicd la actualizacién de los
Requerimientos Operativos Minimos de Seguridad para Instrumentos y Canales Electrénicos de Pago que
se constituyen en el marco referencial normativo para la aplicacidn de estandares y buenas practicas en
los sistemas de pago que operan con instrumentos y canales electrénicos de pago.

Limite maximo para inversores en el extranjero de las empresas de seguros

La R.D. N°011/2024 de 18 de enero de 2024, se aprobd para la gestion 2024 el limite maximo de inversién
en el extranjero para las Entidades Aseguradoras y Reaseguradoras de 2% de sus recursos de inversion.

Tabla de Comisiones por Servicios y la Tabla de Multas del BCB

Con R.D. N°012/2024 de 18 de enero de 2024, se incorpord la exencidon del cobro de comisiones al
sistema financiero, por el retiro de efectivo en ddlares del BCB, por el envio de remesas familiares desde
el exterior.

La R.D. N°059/2024 de 7 de mayo de 2024, se incorporé el cobro de comisiones al sistema financiero por
la importacién de ddlares por cuenta de las EIF en un monto fijo de Bs278.400 y el 0,20% del total de la
operacién realizada.

Modificaciones al Reglamento de Encaje Legal para las Entidades de Intermediacién Financiera

Con R.D.N°041/2024 de 26 de marzo de 2024, dispone la constitucién del Fondo CPVIS [I-MN con recursos
de las EIF que destinen para sustituir la garantia en ME de los préstamos de liquidez vigente en el fondo a
partir del 8 de abril de 2024.

Asimismo, se establecid la sustituciéon voluntaria de la garantia de los préstamos de liquidez vigentes del
Fondo CPVIS Il de ME a MN.

Adicionalmente, se determind que de manera voluntaria las EIF podran realizar pagos anticipados de los
préstamos de liquidez en MN de los Fondos CPVIS II-ME, CPVIS Ill, FIUSEER-ME y CPRO-ME; por lo que
los recursos en ME liberados de la garantia del préstamo sean destinados para su venta al BCB, de acuerdo
con lo establecido en el Reglamento de Operaciones Cambiarias.

Por otro lado, los aportes serdn devueltos a solicitud de las EIF en sus cuentas en el exterior. En caso de
que la EIF no disponga de una cuenta propia en el exterior, la EIF deberd comunicar por escrito al BCB Ia
cuenta a la que serd abonada la devolucidn. En ambos casos no se realizara el cobro por parte del BCB de
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la Comisidn por transferencia de fondos al exterior para el sistema financiero, establecida en la Tabla de
Comisiones por Servicios del BCB.

Con la R.D. N°131/2024 de 17 de octubre de 2024 y con el objeto de mantener la liquidez en niveles
adecuados, incluyendo mecanismos preventivos de caracter prudencial, se establece la constitucidn de
reservas complementarias con los recursos inmovilizados que provienen de los excedentes de Encaje
Legal, que superen un nivel de liquidez considerado adecuado, equivalente al 5% de las obligaciones con
el publico, con las empresas publicas y con empresas con participacidén estatal en MN de las EIF al 30
de septiembre de 2024. Constituidas el 18 de octubre de 2024, con una vigencia de 175 dias calendario
considerando informacidn del balance diario al 30 de septiembre de 2024,

Losrecursos seraninvertidos envaloresredimibles del BCB conrendimiento del 5% anual, laadministraciéon
de estas inversiones no esta sujetas a comisién alguna.

Quedando exentas todas las EIF cuyo saldo de las obligaciones con el publico, empresas publicas
y empresas con participaciéon estatal en MN al 30 de septiembre de 2024 sea inferior al 4% de dichas
obligaciones totales del sistema financiero en MN. La devolucién sera parcial o total a requerimiento de la
EIF, con las siguientes justificaciones: utilizacidn de los recursos para crecimiento de cartera, incremento
de inversiones financieras o disminucién de pasivos.

Modificaciones al Reglamento de Posicién de Cambios para las Entidades de Intermediacion Financiera

La R.D. N°042/2024 de 26 de marzo de 2024, establecié para ME, MVDOL y OME una posicién larga
hasta el 40% del valor del patrimonio contable, una posicién corta hasta el 50% del valor del patrimonio
contable, y para MNUFV dispuso una posiciéon larga de hasta del 10% del valor del patrimonio contable,
determinando un plazo hasta el 30 de abril de 2024 para la adecuacién a estos limites.

La R.D. N°152/2024 de 12 de noviembre de 2024, disminuye el limite de posicidon larga para ME, MVDOL Y
OME del 50% al 40% e incrementd de 10% a 20% para MNUFV, respectivamente. Se dejd sin efecto la R.D.
N°042/2024 de 26 de marzo de 2024.

La R.D.N°162/2024 de 27 de noviembre de 2024, efectud el ajuste de fondos en custodia correspondientes
a encaje en MNy MNUFV, disminuyendo de 60% a 40% el cdbmputo de encaje en cajas de las EIF, entrando
en vigencia el 3 de diciembre de 2024,

Modificaciones al Reglamento de Créditos de Liquidez al Banco de Desarrollo Productivo SAM

Con R.D. N°068/2024 de 4 de junio de 2024, se modificd el articulo 5 (plazo) sobre el nimero de veces de
renovacion de los créditos de liquidez.

Habilitacion de Instrumentos Electrénicos de Pago para operaciones con Activos Virtuales

La R.D. N° 082/2024 de 25 de junio de 2024 dejo sin efecto la R.D. N° 144/2020, de 15 de diciembre de
2020, que prohibia el uso de IEP para operaciones con Activos Virtuales (AV) a través del sistema de
pagos nacional, asi como su asociacion con |EP, con el objetivo de brindar a la poblacién un mecanismo
alternativo para procesar pagos por concepto de actividades financieras y comerciales, asi como pagos al/
del exterior y comercio electrdnico, habilitando el uso de IEP para la compra y venta de AV.

Reglamento de Operaciones Cambiarias

La R.D. N° 085/2024 de 2 de julio de 2024, incorpora la disposicion adicional sexta para las operaciones
de intercambio de valores publicos en moneda extranjera con MVDOL, el BCB utilizard el tipo de cambio
oficial de venta para el pago al vencimiento del capital e intereses en MN.
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Modificaciones al Reglamento de Servicios de Pago, Instrumentos Electrénicos de Pago, Compensaciéon y
Liquidacién

LaR.D.N°111/2024 de 16 de septiembre de 2024 modificd el Reglamento de Servicios de Pago, Instrumentos
Electrénicos de Pago, Compensacién y Liquidacién con disposiciones orientadas a consolidar la
interoperabilidad plena de la infraestructura de pagos, fortalecer la gestidon de riesgos, facilitar la adopcion
de nuevas tecnologias, impulsar las innovaciones financieras para pagos digitales y ampliar el uso de
Instrumentos Electrénicos de Pago (IEP).

Reglamento del Sistema de Liquidacién Integrada de Pagos

Con R.D. N° 163/2024 de 27 de noviembre de 2024 se aprobd el nuevo Reglamento del Sistema de
Liquidacién Integrada de Pagos que unifica el marco normativo del sistema electrénico de pagos de alto
valor que administra el BCB, con el propdsito de garantizar la consistencia y unicidad del marco regulatorio
del LIP evitando duplicidad y vacios normativos.

Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
Reglamento de Inversiones en Activos Fijos y Operaciones con Entidades del Exterior

Con Resolucién ASFI/140/2024 de 15 de febrero de 2024, en la Seccidn 3, se ajustaron los lineamientos
para inversiones y depdsitos a la vista en el exterior de las Entidades de Intermediacidn Financiera, se
establecieron limites para estas inversiones y depdsitos, y se especificaron las subcuentas y cuentas
analiticas a considerar en el cdlculo de estos limites. Ademas, en la Seccién 5, se anadié un articulo que
determina los plazos para que las EIF ajusten sus politicas, procedimientos, inversiones y depdsitos a las
nuevas modificaciones.

Reglamento para la Evaluacion y Calificacion de Cartera de Créditos

La Resolucién ASF1/139/2024, de 15 de febrero de 2024, introdujo las siguientes modificaciones: se cambid
la denominacion del Articulo 4° por “Informacion financiera” y se ajustaron los criterios para determinar
la capacidad de pago del sujeto de crédito, considerando el tamano de su actividad. Ademas, se anadio el
Articulo 24° en las disposiciones transitorias, indicando que los créditos otorgados a medianas y pequenas
empresas antes de estas modificaciones mantendran sus condiciones originales hasta su vencimiento.

Posteriormente, la Resoluciéon ASFI/231/2024 de 8 de marzo de 2024, se ajustd el plazo para que las
Entidades de Intermediacién Financiera apliquen un periodo de prdrroga excepcional. Esta modificacion
permite mantener sin cambios el estado de la deuda y la calificacidn de riesgo de los prestatarios de
sectores afectados por eventos climatoldgicos, bloqueos y/o conflictos sociales.

Con la Resoluciédn ASFI/236/2024 de 11 de marzo de 2024, en el numeral 2) del articulo 1° sobre “Previsiones
especificas” y en el numeral 11) del articulo 3° sobre “Garantias reales”, se incorporé el Fondo de Garantia
de Apoyo a la Construccién, permitiendo que este fondo sea considerado tanto en la constitucién de
previsiones especificas para créditos con garantia de “Fondos de Garantia” como en las garantias reales

La Resolucion ASFI/415/2024 de 8 de mayo de 2024, se modificd la Seccién 1: Consideraciones Generales
y Definiciones del Numeral 7) del Articulo 3° “Definiciones”, estableciendo que las operaciones de crédito
destinadas a la fabricacidon, ensamblaje y compra de vehiculos automotores con tecnologia flex fuel se
consideran parte del crédito al sector productivo.

La Resolucion ASFI/621/2024 de 27 de junio de 2024, se ajustd el plazo para que las Entidades de
Intermediacidn Financiera apliquen un periodo de prérroga excepcional, manteniendo sin cambios el
estado de la deuda y la calificacién de riesgo para prestatarios de sectores afectados por eventos adversos
en el pais.
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La Resolucién ASFI/977/2024 de 30 de septiembre de 2024, se ajustd en la Seccion 5, Articulo 1° “Inicio de
acciones judiciales”, se cambié el plazo para el inicio de acciones judiciales a los 121 dias de la fecha en que
entré en mora un prestatario y para la postergacién en un plazo maximo de 120 dias adicionales.

La Resolucién ASFI/1037/2024 de 15 de octubre de 2024, se incorpord el Articulo 26° “Refinanciamiento
y/o reprogramacién conforme el Decreto Supremo N° 5241”, incluyendo definiciones y lineamientos para
el tratamiento de los refinanciamientos y/o reprogramaciones realizados en el marco de lo previsto en el
Decreto Supremo N° 5241 de 2 de octubre de 2024.

Modificaciones al Reglamento para Operaciones de Crédito al Sector Productivo

Mediante la Resolucion ASFI/415/2024 de 8 de mayo de 2024, se incorpord el Decreto Supremo N° 5142
de 10 de abril de 2024 y se incluyd la fabricacidén, ensamblaje y compra de vehiculos automotores con
tecnologia Flex Fuel como parte del financiamiento al sector productivo. Se cambiaron denominacionesy
se precisaron tasas de interés para estos vehiculos, asi como el plazo para adecuar productos financieros.

Modificaciones al Reglamento de Tasas de Interés, Comisiones y Tarifas

Con Resolucion ASFI/099/2024 de 2 de febrero de 2024, se aprobaron modificaciones que incluyen ajustes
en la redaccién para especificar tarifas maximas y servicios gratuitos, incorporacion de las definiciones de
"Comisién"y “Tarifa”, y la obligacién de reportar mensualmente esta informacion. Ademas, se introdujo un
articulo sobre el régimen de comisiones, que establece que las entidades financieras no pueden exceder
las tarifas maximas fijadas y también se anadid un anexo con los servicios gratuitos y las tarifas maximas
aplicables.

La Resolucion ASFI/151/2024 de 20 de febrero de 2024, se afiadiod articulos que establecen lineamientos
para el cobro de comisiones por transacciones y giros al exterior, y se ajustaron las tarifas correspondientes.
Ademas, se definié un plazo para que las entidades adecuen sus tarifarios.

Mediante Resolucion ASFI/295/2024 de 1 de abril de 2024, se modificd el Articulo 6° “Prohibiciones” de
la Seccidon 1: Aspectos Generales, afnadiendo los incisos f. y g, que establecen prohibiciones relacionadas
con el régimen de comisiones dispuesto por ASFI. Ademas, en el Anexo 1: Servicios Financieros Gratuitos
y Tarifas Maximas para Servicios Financieros, se precisaron los lineamientos para la aplicacién de las tarifas
maximas en transacciones con el exterior.

A través de la Resolucion ASFI/332/2024 de 12 de abril de 2024, se modificd la Seccion 1. Aspectos
Generales, precisando los Articulos 14° y 15° sobre el tratamiento de las comisiones por transacciones
y giros al exterior en otras monedas extranjeras. Ademas, en el Anexo 1: Servicios Financieros Cratuitos
y Tarifas Maximas para Servicios Financieros, se ajustaron los lineamientos para la aplicacidon de tarifas
maximas en estas transacciones y giros.

Con Resolucién ASFI/373/2024 de 24 de abril de 2024, se modificéd la Seccidn 1. Aspectos Generales,
incorporando el concepto de “Sistema de Certificacion de Fondos (SICEFO)” en el Articulo 4°, y anadiendo
los Articulos 16° sobre transferencias de recursos de exportadores y 17° sobre requerimientos de
certificaciones de fondos, de acuerdo con el Decreto Supremo N° 5145 de abril de 2024. Ademas, en el
Anexo 1, se establecid una tarifa maxima para las transferencias de recursos al exterior realizadas por
exportadores.

Con resolucién ASFI/930/2024 de 20 de septiembre de 2024, se insertd en la Seccidn 1, Articulo 4°, inciso
k., el concepto de “Sistema de Certificacion de Fondos (SICEFO)”, la mencién al Decreto Supremo N°
5227 de 18 de septiembre de 2024, ademds de precisar la referencia hormativa. Se suprimié el Articulo
16° “Transferencias de recursos de exportadores”, renumerando el Articulo siguiente. En el Articulo 17°
"Requerimientos de certificaciones de fondos”, se incorporé la referencia al Decreto Supremo antes
mencionado, con precisiones en la redaccidn.
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Modificaciones al Reglamento de Proteccién del Consumidor de Servicios Financieros y al Reglamento de
Tasas de Interés, Comisiones y Tarifas

Con Resolucién ASF1/722/2024 de 23 de julio de 2024, se incluyd en el Reglamento de Proteccion del
Consumidor de Servicios Financieros en la Seccién 3, Articulo 1° sobre la obligatoriedad de la continuacién
de los servicios financieros ofrecidos por las entidades financieras, requeridos por los consumidores
financieros, ya sea en MN o en ME. Asimismo, en la Seccién 7, Articulo 2° se incorporé como infraccién
especifica, el incumplimiento a la obligacién antes sefalada.

En el Reglamento de Tasas de Interés, Comisiones y Tarifas, en la Seccion 1, Articulos 14° y 15° de Comisiones
por transacciones con el exterior y Comisiones por giros al exterior, respectivamente, se ajustaron los
lineamientos aplicables a dichos servicios, efectuados en ddlares estadounidenses o en otra moneda
extranjera. Ademas, en el Anexo 1, se realizaron cambios en las tarifas y condiciones establecidas para las
transacciones con el exterior y giros al exterior.

Modificaciones al Reglamento para Instituciones Financieras de Desarrollo (IFD)

La Resolucion ASFI/156/2024 de 21 de febrero de 2024, se aprobd modificaciones al Reglamento para
Instituciones Financieras de Desarrollo, que incluye la adicién del Inciso t) en el Articulo 2° de la Seccidn 4,
que permite a las IFD abrir y utilizar cuentas a la vista en entidades financieras extranjeras para gestionar
abonos y débitos de financiamientos internacionales, con transferencias a través del BCB. También se
incorpord el Inciso k) en el Articulo 2° de la Seccion 11, que clasifica como infraccidn el uso indebido de
estas cuentas, y el Articulo 7° en la Seccidn 12, que establece un plazo para que las IFD implementen un
procedimiento adecuado para su apertura y uso.

Modificaciones al Reglamento para Operaciones de Crédito Agropecuario y Crédito Agropecuario
Debidamente Garantizado y al Reglamento para la Evaluacién y Calificacion de Cartera de Créditos.

La Resolucion ASFI/860/2024 de 26 de agosto de 2024, modificd el Reglamento para Operaciones de
Crédito Agropecuario y Crédito Agropecuario Debidamente Garantizado, incorporando el Articulo 10°
Créditos al Sector Pecuario para capital de inversién de la Seccidn 2: estableciendo criterios para que el
financiamiento que tenga como destino la compra de ganado, como bien duradero, sea considerado como
capital de inversion.

En el Reglamento para la Evaluacién y Calificacion de Cartera de Créditos, en la Seccidon 8: Informacién y
Documentacion Minima, el Articulo 4° “Informacidn financiera”, se ajustaron los criterios para la evaluacion
de las personas naturales o juridicas cuya actividad econdmica sea menor a un ano.

Modificaciones al Reglamento de la Central de Informacién Crediticia, al Reglamento de Control de la
Suficiencia Patrimonial y Ponderacion de Activos, al Reglamento de Control Interno y Auditores Internos
y al Reglamento al Manual de Cuentas para Entidades Financieras

Con Resolucién ASFI1/236/2024 de 11 de marzo de 2024, se modificé varios reglamentos en la que
incluyen: el Reglamento de la Central de Informacidn Crediticia que incorpord el Fondo de Garantia de
Apoyo a la Construccién en el reporte de operaciones y registro de garantias; al Reglamento de Control
de la Suficiencia Patrimonial y Ponderacién de Activos en la que se incorpord cédigos de ponderacién
especificos para operaciones garantizadas por el Fondo de Garantia de Apoyo a la Construccidn; el
Reglamento de Control Interno y Auditores Internos donde se establecié que la Unidad de Auditoria
Interna debe evaluar la administracién del Fondo de Garantia de Apoyo a la Construcciény el Manual de
Cuentas para Entidades Financieras que agregd la subcuenta 859.07 para el Fondo de Garantia de Apoyo
a la Construccion.
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Modificacion al Reglamento de la Central de Informacién Crediticia

La Resolucién ASFI/252/2024 de 15 de marzo de 2024, incluyd nuevos lineamientos para reportar
separadamente las operaciones crediticias de fideicomisos resultantes de la intervencidn de EIF, y se
establecid el plazo de implementacidon de estas modificaciones.

La Resolucién ASFI/636/2024 de 1 de julio de 2024, incluyd lineamientos para la recepciéon de cartera
en administracién, anadiendo lineamientos para el envio de informacién a la Central de Informacidn
Crediticia (CIC) y para el registro contable de aquellas operaciones devueltas, al término de un contrato de
administracion de cartera de créditos, y se establecid el plazo de implementacion de estas modificaciones.

Modificacion al Manual de Cuentas para Entidades Financieras

Mediante la Resolucion ASFI/356/2024 de 18 de abril de 2024, se aprobaron modificaciones al Manual
de Cuentas para Entidades Financieras. En el Titulo Il: Nomenclatura de Cuentas y Titulo Ill: Descripcidny
Dindmica, se incorporaron multiples cuentas analiticas bajo el Grupo 210.00 “Obligaciones con el publico”
especificamente para “Fondos del Sistema Integral de Pensiones”. Ademas, se realizaron precisiones en la
descripcion del Grupo 280.00 “Obligaciones con empresas publicas”.

Modificacion al Reglamento para la Evaluacién y Calificacién de Cartera de Créditos

Con Resolucion ASFI/358/2024 de 19 de abril de 2024, se aprobd y puso en vigencia la modificacién
al Reglamento para la Evaluacién y Calificacidn de Cartera de Créditos, con el objetivo de precisar las
condiciones para el castigo de créditos.

Modificaciones al Reglamento para la Emision y Administracién de instrumentos Electrénicos de Pago

La Resolucién ASFI/418/2024 de 9 de mayo de 2024, se realizaron varias modificaciones al Reglamento
para la Emisién y Administracion de Instrumentos Electrénicos de Pago: se afiadieron nuevas definiciones
en la Seccidn 1, se preciso el proceso de validacion de transferencias en la Seccidn 4, y se establecieron
lineamientos y requerimientos de seguridad para los “Contratos con Administradoras de Pasarelas de
Pagos” (APP) en la Seccién 8. La Seccién 9: Disposiciones Transitorias se renumerd como Seccién 10,
incorporando el Articulo 6°, que establece plazos para que las entidades supervisadas adecuen sus sistemas
de informacion, y el Articulo 7°, que fija plazos para la adecuacidon de contratos con las APP. Adema3s, se
incorpord el Anexo 1, que establece las condiciones para la elaboracidn y suscripcién de contratos con las
APP.

La Resolucién ASFI/637/2024 de 1 de julio de 2024, se realizaron modificaciones relativas al uso de Activos
Virtuales, conforme lo determinado por el Banco Central de Bolivia, mediante Resolucién de Directorio N°
082/2024 de 25 de junio de 2024.

Modificaciones al Reglamento de Asignacion de claves

Mediante la Resolucion ASF1/525/2024 de 29 de mayo de 2024, se realizaron modificaciones al Reglamento
de Asignacién de Claves. En el Libro 1°, Titulo II, Capitulo Il, Seccidn 1, se incluyd a los “Bonos a Descuento
del Banco Central de Bolivia (BD’s)” en el Articulo 1° “Alcance” y se ajustd la redaccidén. Ademads, se
actualizd el Anexo 8, que ahora se denomina “Emisiones de LT'S, CD'S, BT'S, LB’S, BB’S, LR’S, BR'S, BD'S
y Otros Instrumentos de Similares Caracteristicas” e incorpora criterios especificos para los valores con
caracteristica de descuento determinados por el BCB.

Modificaciones al Reglamento de Operaciones Interbancarias

La Resolucion ASFI/595/2024 de 18 de junio de 2024, amplié el nimero maximo de renovaciones del plazo
para los créditos de liquidez del Banco Central de Bolivia al Banco de Desarrollo Productivo Sociedad
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Andnima Mixta, de acuerdo con el Articulo 5 del Reglamento de Créditos de Liquidez, ajustado por la
Resolucién de Directorio N°068/2024 del 4 de junio de 2024 emitida por el BCB.

Directrices Basicas para la Gestion del Riesgo de Liquidez

Con la Resolucion ASFI/895/2024 de 9 de septiembre de 2024, se modificd el Articulo 3° Adecuacidn del
calce de plazos delaSeccion 8, estableciendo el plazo para que las EIF ajusten sus politicas, procedimientos,
manuales y sistemas de informaciéon. Asimismo, en el Anexo 1 de Reportes de Liquidez, Inciso c. “Calce de
Plazos”, serealizaron precisionesen el horizonte detiempo considerado paraeldesarrollo eimplementacién
del reporte de “Calce de Plazos” y el Anexo 4 de Calce de Plazos, se agregaron las bandas de tiempo “A
1 DIA”, "A 7 DIAS”, “A 14 DIAS", "A 270 DIAS”, “A 1.080 DIAS”, “A 1.800 DIAS" y “+1.800 DIAS”", efectuando
ademas ajustes de redaccion.
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Anexo 2
Datos estadisticos

Tabla 1: Balance General
(En millones de bolivianos)

2020 2021 2022 2023 2024

Activo 287.985 | 308.067 | 325.556 | 320.521 | 330.181
Disponibilidades 32.323| 32414 | 33.116| 37.559 36.576
Excedente de encaje legal 14938 | 14.746| 15.260| 18.379 16.587
Inversiones financieras 49424 | 59.387| 61.671| 57.681 61.234
Cartera bruta 193.686 | 201.338 | 216.817 | 216.032 | 224.724
Cartera en mora 2.928 3.109 4.627 6.168 7.076
Desembolsos 54903 | 76.944| 92.009| 84.212 93.799
Otros activos 12.551| 14.928 | 13.953 9.249 7.648
Pasivo 266.782 | 285.111 | 301.052 | 295.951 | 303.622
Depositos 207.804 | 222.355 | 236.535| 231.485 | 243.418
Obligaciones con bancos y entidades de financiamiento 41.773| 45.061| 46.519| 46.140 42.134
Otros pasivos 17.206| 17.694| 17.997| 18.325 18.071
Patrimonio 21.203 | 22.956| 24.505| 24.570| 26.559
Capital social 15.751| 16.577| 17.874| 17.484 18.509
Aportes no capitalizados 287 521 213 139 240
Reservas 4.149 4.363 4.582 4.882 5.141
Resultados acumulados 1.017 1.495 1.835 2.066 2.669
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Tabla 2: Estado de Resultados
(En millones de bolivianos)

2020 2021 2022 2023 2024
Ingresos Financieros 18,814 18,845 20,725 20,988 23,850
Gastos Financieros -6,707 -7,557 -8,122 -7,928 -8,614
Resultado Financiero Bruto 12,107 11,288 12,603 13,059 15,235
Otros Ingresos Operativos 3,863 4,509 4,621 7,580 14,021
Otros Gastos Operativos -2,538 -2,362 -2,097 -4,727 | -11,403
Resultado de Operacion Bruto 13,432 13,435 15,127 15,912 17,854
Recuperacién de activos financieros 2,897 4,026 4,378 4,293 5,042
Cargos por incobrabilidad de activos -5,066 -5,390 -6,319 -7,099 -8,277
Gastos de Administracion -9,006 -9,251 -9,897 -9,636 | -10,463
Otros gastos netos -1,298 -1,280 -1,364 -1,360 -1,486
Resultado neto de la gestion 960 1,541 1,924 2,110 2,670
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Tabla 3: Cartera
(En millones de bolivianos)

Cartera por tipo de crédito

Empresarial 43.247| 44.531| 47.285| 46.117| 49.546
PYME 23.139| 23.909| 25.678| 22.240| 23.170
Microcrédito 54.427| 57.619| 62.791| 64.020| 66.998
Vivienda 49.622| 51.479| 54.971| 56.111| 56.435
Consumo 18.690| 19.213| 20.789| 21.407| 21.812
Cartera por destino de crédito

Empresas

Productivo 82.520| 87.386| 89.739| 86.878| 93.053
Comercio 20.492| 20.965| 21.821| 21.816| 22.843
Servicios 17.801| 17.709| 24.193| 23.683| 23.817
Hogares

Vivienda 49.622| 51.479| 54.971| 56.111| 56.435
Consumo 18.690| 19.213| 20.789| 21.407| 21.812
Cartera por sector econémico

Servicios Inmobiliarios 46.869| 48.803| 51.168| 52.405| 53.032
Industria Manufacturera 30.834| 33.153| 35.956| 35.210| 37.707
Construccién 31.588| 33.002| 36.962| 34.154| 35.388
Ventas al por mayor y menor 31.272| 31.607| 33.089| 33.036| 34.232
Agricultura y ganaderia 19.536| 21.113| 24.029| 24.071| 26.014
Transporte almacenamiento 9.320| 9.338| 9.466| 9.092 9.028
Otros Sectores 19.706| 19.737| 20.843| 21.927| 22.558
Cartera reprogramada por tipo de crédito

Empresarial 2.759| 6.119| 5490| 6.287 5.579
PYME 2.687| 5.973| 5.805| 5.049 5.250
Microcrédito 2.465| 13.825| 12.691| 11.113]| 10.089
Vivienda 2.687| 5.973| 5.805| 5.049 5.250
Consumo 301 3.245| 2.976| 2.484 2.146
Cartera reprogramada por sector econémico

Servicios Inmobiliarios 802| 13.094| 12.974| 12.165| 11.501
Industria Manufacturera 1.803| 6.115| 5.296| 5.132 4.825
Construccioén 2.483| 8.911| 8.812| 8.227 7.680
Ventas al por mayor y menor 1.602| 6.544| 5.848| 5.176 4.566
Agricultura y ganaderia 666 2.183| 2.074| 2.232 2.369
Transporte almacenamiento 537| 2904| 2.634| 2.157 1.914
Otros Sectores 841 3.077| 2.934| 2576 2.286

Nota: No incluye BDP
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Tabla 4: Cartera en mora
(En millones de bolivianos)

2020 2021 2022 2023 2024

Cartera en mora por tipo de crédito
Empresarial 345 257 255 475 694
PYME 597 709 1.049 1.143 1.123
Microcredito 979 1.032 1.472 1.952 2.227
Vivienda 673 697 1.262 1.842 2.200
Consumo 310 366 520 637 696
Cartera en mora por sector econémico
Servicios Inmobiliarios 748 763 1.365 1.957 2.248
Industria Manufacturera 313 365 496 652 872
Construccién 618 530 865 1.171 1.338
Ventas al por mayor y menor 701 758 1.009 1.191 1.321
Agricultura y ganaderia 183 194 198 292 327
Transporte almacenamiento 157 153 204 277 314
Otros Sectores 183 297 420 508 519
Nota: No incluye BDP
Tabla 5: Depésitos
(En millones de bolivianos)

2020 2021 2022 2023 2024
Vista 35.299 37.621 38.218 38.902 44.169
Ahorro 62.202 66.218 69.982 68.404 72.235
DPF 95.300 101.783 110.752 107.502 108.979
Otros 6.717 6.465 6.303 6.054 6.542
Fondeo estable 242.738 256.240 273.540 261.061 272.623
Fondeo no estable 45.247 51.757 52.016 59.460 57.558
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Tabla 6: Tasas de interés
(En porcentaje)

2020 2021 2022 2023
Tasas Activas

Tasa No Regulada 14,91 17,72 16,93 17,15 17,33
Tasa Regulada 7,50 8,05 7,98 8,48 8,70
Tasa activa para empresas

Empresarial 6,10 6,05 5,70 6,27 6,43
PYME 6,82 6,82 6,64 7,02 7,49
Microcrédito 18,70 17,78 17,97 17,85 17,20
Tasa activa para hogares

Vivienda de Interés Social 6,65 6,63 6,48 6,43 6,12
Hipotecario de vivienda 9,47 10,05 8,79 9,45 10,04
Vivienda sin garantia hipotecaria 23,45 23,11 22,39 21,87 20,29
Consumo 19,05 20,17 19,67 20,07 20,29
Ahorro 1,98 1,49 1,50 1,51 1,51
DPF 3,89 4,37 4,41 3,52 3,21

Tabla 7: Indicadores
(En porcentaje)

2020 2021 2022 2023 2024
indice de Morosidad (M) 1,5 1,5 2.1 2,9 3,1
indice de la cartera reprogramada (ICR) 4,6 21,8 19,2 17,9 16,1
Cobertura de depositos a corto plazo 39,9 36,3 354 43,5 44,9
Coeficiente de Adecuacion Patrimonial (CAP) 13,1 12,9 12,8 13,4 13,5
Capital primario/Activo computable 11,0 11,1 11,0 11,6 11,8
Rentabilidad del Patrimonio (ROE) 4,5 7,0 8,1 8,6 10,4

Nota: Incluye informacion del BDP
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Sistema de Pagos

2020 2021 2022 2023 2024
Sistema de Pagos de Alto Valor
Valor de las Operaciones del Sistema de Liquidacién Integrada de Pagos (Millones de Bs.) 574.644 579.968 663.464 535.275 510.292
Volumen de las Operaciones del Sistema de Liquidacion Integrada de Pagos (NUmero) 148.467 175.385 181.378 189.047 206.855
Sistema de Pagos de Bajo Valor
Valor de Ordenes Electronicas de Transferencia de Fondos (Millones de Bs.) 395.786 502.166 607.548 685.363 812.029
Volumen de Ordenes Electronicas de Transferencia de Fondos(Ntmero) 55.211.512 93.761.784 141.112.020 263.550.388 526.877.634
Valor de Billetera Mévil.(Millones de Bs.) 2.269 3.313 4.519 12.349 42.781
Volumen de Billetera Mévil (NUmero) 46.771.398 54.037.846 62.429.660 105.443.846 375.254.221
Valor de Tarjetas Electrénicas.(Millones de Bs.) 10.977 14.900 16.937 22.070 19.354
Volumen de Tarjetas electrénicas(Numero) 48.465.669 68.379.864 83.278.633 93.851.903 99.287.841
Valor_de Cheques.(Millones de Bs.) 134.950 143.150 142.215 128.127 125.931
Volumen de Cheques(Numero) 2.919.049 3.105.148 2.850.557 2.621.075 2.418.178
Indicadores del Sistema de Pagos
Indice de Penetracién de Mercado.(Porcentaje)
Ordenes Electrénicas de Transferencia de Fondos 54 59 64 69 67
Billetera Movil 15 13 11 12 21
Tarjetas Electrénicas 17 17 15 11 6
Cheques 13 11 10 8 6
Indice de Desempefio de la Liquidacién de Operaci (Porcentaje)
Camara de Compensacion de Transferencias Electrénicas de Fondos (ACH) 69 87 92 128 159
Camara de Compensacion Electronica de Cheques 23 25 21 24 25
Entidad de Depésito de Valores 24 21 24 17 11
Indice de Rotacién de Depésitos. (Numero de veces)
Ordenes Electrénicas de Transferencia de Fondos 21 25 2,8 3,1 35
Billetera Movil 0,0 0,0 0,0 0,1 0,2
Tarjetas Electrénicas 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Cheques 0,7 0,7 0,7 0,6 0,5
Total 29 33 35 3.8 43
Valor procesado por el Sistema de Pagos Nacional con relacién al PIB. (Nimero de veces)
SP- Alto Valor 23 21 2,2 1.7 1,5
SP- Transferencias electronicas 1,6 1,8 2,0 22 24
SP-Cheques 0,5 0,5 0,5 0,4 0,4
SP - Valores 0,6 04 0,5 0,3 0,2
Total 50 4,9 52 4,7 4,6




