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PRESENTACION

El Banco Central de Bolivia (BCB) pone a disposicion del publico su Memoria
Institucional correspondiente a la gestion 2014, en cumplimiento a la Constitucion
Politica del Estado y la Ley N° 1670.

Con esta publicacion, el BCB informa a la sociedad sobre las acciones realizadas
en la gestién 2014 para dar cumplimiento a su mandato constitucional de “mantener
la estabilidad del poder adquisitivo interno de la moneda nacional para contribuir al
desarrollo econdmico y social”.

Esta Memoria describe el desempefio reciente de la economia nacional y mundial, asi
como los logros alcanzados en materia de las politicas monetaria, financiera y cambiaria
implementadas por el BCB en coordinacion con el Organo Ejecutivo. De igual manera,
comunica sobre la administracion, gestion y actividades institucionales efectuadas en
2014, que permitieron al Ente Emisor ser participe del proceso de cambio, y fortalecer
la interaccién del BCB con la poblacion en general.

El afio 2014 se caracterizé por la desaceleracion de varias economias del mundo,
principalmente de las emergentes y en desarrollo que fueron afectadas por condiciones
financieras y reales mas restrictivas. Por su parte, la economia nacional registré un
notable desempefio, habiendo alcanzado el crecimiento mas alto de Sudamérica con
una tasa de 5,4%. A este resultado contribuyeron todos los sectores econdmicos y
desde la perspectiva del gasto la demanda interna continué siendo el principal motor
del crecimiento, sustentado en la fuerte inversion, el fortalecimiento de las politicas
redistributivas y el crecimiento del crédito favorecido por las bajas tasas de interés
activas.

El desempenio del sistema financiero fue destacable. Los depdsitos aumentaron a un
ritmo sostenido y la cartera de créditos registré uno de los incrementos mas importantes
de los ultimos anos y fue dirigida principalmente al sector productivo. La bolivianizacién
de las operaciones del sistema financiero se profundizé y los principales indicadores
financieros se mantuvieron sélidos.

Conrespecto alavariacion del nivel de precios, lainflacion evolucion6 de manera estable,
con repuntes transitorios a mediados y finales del afio que estuvieron relacionados con
choques de oferta por fendémenos naturales y actividades especulativas que afectaron
a los precios de algunos alimentos como la cebolla, tomate, papa, carne de res y pollo.
Empero, las acciones coordinadas del Gobierno Nacional destinadas a promover el
abastecimiento de los mercados junto con la regulacion oportuna de la liquidez por
parte del BCB, permitieron corregir rapidamente estas presiones. De esta manera, la
inflacion cerrd la gestion en 5,2%, por debajo de la meta de 5,5% y del promedio de la
region.

La politica monetaria mantuvo su caracter contraciclico preservando el balance
cuidadoso entre mantener el poder adquisitivo de la moneda nacional y contribuir al
desarrollo econémico. En este sentido, entre enero y julio, se regulé la liquidez para
prevenir efectos inflacionarios de segunda vuelta. En los siguientes tres meses, se
dio una reorientacién expansiva aprovechando las menores tasas de inflacién, para
corregir las tasas de interés hacia la baja. En los ultimos dos meses, se incremento la
oferta de instrumentos de regulacién monetaria para prevenir presiones inflacionarias
estacionales. Esta politica se implementé manteniendo la mayor parte del afio bajas
tasas de interés con el fin de sostener el dinamismo de la actividad econémica.
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Como es habitual desde el 2006, a principios de afio suscribimos con el MEFP la
Decision de Ejecucion del Programa Fiscal-Financiero 2014, que establece los objetivos
de crecimiento e inflaciédn y un conjunto de metas macroecondmicas; se destaca que
todas ellas fueron cumplidas con margenes.

En cuanto a la politica cambiaria, el tipo de cambio se mantuvo estable en
concordancia con las menores presiones inflacionarias de origen externo y sin provocar
desalineamientos persistentes del tipo de cambio real respecto a su nivel de equilibrio.
Este aspecto fue central para la profundizacién del proceso de bolivianizacién y para
mantener ancladas las expectativas del publico.

El BCB, en el marco del nuevo modelo econémico social productivo comunitario
continu6 contribuyendo al desarrollo econémico y social mediante el otorgamiento de
financiamiento a las Empresas Publicas Nacionales Estratégicas, la transferencia de
recursos de los rendimientos de las RIN para el pago del Bono Juana Azurduy, la venta
directa de bonos a tasas de rendimiento atractivas a personas naturales, la politica
cambiaria con efectos redistributivos, entre otros.

En un horizonte de mediano plazo, los logros alcanzados constituyen parte de un
proceso iniciado en 2006, en el que tuvieron lugar grandes y continuos avances
socioecondémicos en el pais: la nacionalizacion de los hidrocarburos, crecimiento
sostenido del producto, bolivianizacién, estabilidad macroecondmica, incremento del
producto por habitante, y mejoramiento de los indicadores sociales y de la calidad de
vida de la poblacién.

Finalmente, a nombre de las autoridades y servidores publicos del BCB, se reafirma
el compromiso institucional de cumplir la misiébn encomendada constitucionalmente
de mantener el poder adquisitivo de la moneda nacional para contribuir al desarrollo
economico y social del pais.

Mdrcelo Zabalaga Estrada
Presidente a.i. del BCB



