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Resumen

A partir de la promulgacion de la Ley N° 393 de Servicios financieros se introdujo al ambito de la
intermediacién financiera boliviana la funcion social que debe cumplir este sector y su orientacién hacia el
apoyo a las politicas econdmicas y sociales del Estado. En esta direccion, la normativa regulatoria de esta
ley establecio limites maximos para las tasas de interés activas y niveles minimos de cartera destinada a
sectores considerados prioritarios. Estos cambios normativos con requerimientos y limites explicitos,
requieren de una modificacion de la composicién de la cartera de las entidades financieras, proceso que
podria incidir en la eficiencia de su portafolio de inversiones.

En este sentido, el objetivo del presente trabajo es conocer la estructura del portafolio eficiente sin y con
restricciones regulatorias en tasas de interés y niveles minimos de cartera destinada a sectores
considerados prioritarios, con el proposito de identificar si las nuevas combinaciones 6ptimas de activos
permitiran mantener similares niveles de eficiencia.

La mayor parte de las investigaciones que evallan la eficiencia de un portafolio aplican la teoria moderna
de gestion de portafolios, que toma en cuenta el concepto de rendimiento ponderado por riesgos. Se
aplicd esta metodologia para el caso boliviano y se realizé la estimacién de la estructura éptima del
portafolio utilizando un modelo de simulacion de Montecarlo.

El ejercicio realizado sugiere que el actual marco regulatorio incentivard a que las entidades financieras
profundicen el financiamiento de créditos al sector productivo y de vivienda de interés social, lo cual no
significaria mayores riesgos ni pérdidas significativas de eficiencia.
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