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Me complace presentar la Memoria del Banco
Central de Bolivia (BCB) correspondiente a la
gestion 2017, en cumplimiento a lo establecido en la
Carta Magna y en la Ley N° 1670, e impulsados por
la profunda vocacion de transparencia y rendicion de
cuentas que tenemos todos los servidores publicos
del BCB.

Al mismo tiempo que se analiza el contexto
economico internacional y el desempefio de la
economia nacional, en esta publicacion se informa
sobre las politicas y acciones efectuadas por el
BCB de forma coordinada con el Organo Ejecutivo,
para dar cumplimiento al mandato constitucional de
“mantener la estabilidad del poder adquisitivo interno
de la moneda nacional para contribuir al desarrollo
econémico y social”. Ademas, se anuncian los
principales objetivos macroeconémicos para la
gestion 2018. También se informa a cerca del
desempefio de las principales operaciones del
BCB, sus estados financieros al cierre de 2017 y la
gestion institucional en diferentes aspectos, sobre lo
cual destacamos la permanente capacitacion de los
servidores publicos como la principal fortaleza del
ente emisor.

La economia mundial en 2017 presenté una débil
recuperacion; asimismo, el alza de los precios
de las materias primas fue menor a lo esperado.
América del Sur registré un crecimiento econémico
que, aunque fue bastante débil, resulta auspicioso
después de dos afios consecutivos de contraccion.
La inflacion en las economias avanzadas se
mantuvo por debajo de sus metas; mientras que en
la regién las presiones inflacionarias disminuyeron
convergiendo a sus metas, al mismo tiempo que
sus monedas se apreciaron marcadamente, lo
que permitié que sus bancos centrales promuevan
impulsos monetarios que estimulen la demanda
agregada; es decir, una orientacion expansiva que
el BCB inici6 desde mediados de 2014.

Se destaca que Bolivia alcanz6 un crecimiento de
4,2% que, por quinto afio consecutivo, se sitla entre
los mas altos de América del Sur; merito que es
mayor por haber mantenido la estabilidad de precios.

En efecto, la tasa de inflacion de 2,7% al cierre de
la gestion fue la cuarta mas baja de Sudamérica y
la segunda mas baja de los Ultimos doce afios en
Bolivia.

Cabe informar que en los primeros meses del afio
se presentd un descenso abrupto de la liquidez,
por lo que el BCB implement6 diversas medidas
que tuvieron impactos rapidos y significativos
reponiéndola a niveles adecuados y facilitando la
correccion a la baja en las tasas de interés. De esta
manera, se ha contribuido a sostener el dinamismo
del crédito y el cumplimiento de las metas de
crecimiento de la cartera productiva y de vivienda
de interés social, todo esto en el marco de la Ley de
Servicios Financieros.

La orientacidon expansiva de las politicas fiscal y
monetaria tuvo el impacto buscado en el crecimiento
y no generaron desequilibrios monetarios ya que
se preservo la estabilidad de precios; ademas, las
Reservas Internacionales Netas (RIN) crecieron con
respecto a la gestion anterior y, como porcentaje del
Producto Interno Bruto (PIB), contindan entre las
mas altas de América del Sur. En este sentido, la
economia boliviana mantiene su solidez externa.

La estabilidad del tipo de cambio también fue
coherente para anclar las expectativas, reducir las
presiones en el mercado cambiario, sostener la
estabilidad financiera, profundizar la bolivianizacion
y mitigar las presiones inflacionarias externas
ampliando los espacios para la implementacion de
impulsos monetarios. Ademas, en un escenario de
apreciacion nominal de las monedas de los socios
comerciales y baja inflacion interna, el tipo de
cambio real efectivo registr6 una depreciacion del
5,1%.

Asimismo, el BCB continué apoyando directamente
aldesarrollo econdémico y social con el financiamiento
a las Empresas Publicas Nacionales Estratégicas
(EPNE), a los proyectos de gobiernos subnacionales
y al Bono Juana Azurduy.

Con esta instrumentacién de las politicas del BCB,
se destaca nuevamente su caracter heterodoxo
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y contraciclico. A su vez, pone de manifiesto la
estrecha coordinacion con el Organo Ejecutivo
como un mecanismo que permite lograr mejores
resultados de una manera mas eficiente, mitigando
los frecuentes dilemas entre las politicas monetaria
y fiscal.

Las perspectivas para 2018, elaboradas con la
coordinacion sefalada, indican un objetivo de
crecimiento aproximado a 4,7% y de inflaciéon en
torno a 4,5%. La politica monetaria seguira con su
orientacion expansiva, con la prudencia necesaria
que permita garantizar la estabilidad de precios,
de la misma forma la politica cambiaria continuara
anclando las expectativas de la poblacién sobre
el precio del dolar, mitigando las presiones
inflacionarias de origen externo, sosteniendo
el proceso de bolivianizacion, velando por la
estabilidad del sistema financiero y coadyuvando
a la orientaciéon expansiva de la politica monetaria.
Los colchones externos e internos que Bolivia ha
acumulado permitiran continuar con la orientacion
contraciclica de las politicas econémicas.

En este sentido, las autoridades y servidores
publicos del BCB reafirman el compromiso de
cumplir con el mandato constitucional de mantener
el poder adquisitivo de la moneda nacional para
contribuir al desarrollo econdmico y social del pais.

Pablo Ramos Sanchez
Presidente a.i. del BCB





