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1. ECONOMIA MUNDIAL

El crecimiento de las economias avanzadas fue
bajo, salvo en Estados Unidos que experimento un
desempenio relativamente mas estable. Por su parte,
China registré una mejora en su PIB, en comparacion
con afios anteriores, aunque continua con tendencia
decreciente. Mientras que, en América del Sur, el
desempenio de la actividad econémica fue moderado
y desigual, afectado por altas tasas de interés.
Asimismo, el ligero incremento del desempleo en
las economias avanzadas sugiere que la politica
monetaria restrictiva ha comenzado a impactar
negativamente en su desempefio economico.

En cuanto a las tasas de politica monetaria, en las
economias avanzadas se mantuvo una postura
prudente debido a la persistencia de presiones
inflacionarias, tales como los conflictos geopoliticos, el
elevado costo de las importaciones y el incremento de
los precios internacionales de los alimentos durante
gran parte del periodo.

En los paises de la region, la postura monetaria fue de
reducciones de sus tasas de referencia, en respuesta
a la necesidad de dinamizar la actividad econdémica.
Aunque la inflacion se acercoé a sus respectivas metas,
se registraron sobresaltos en los precios. Estos niveles
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se explicaron por eventos climatolégicos adversos
que afectaron a la produccion agricola, depreciacion
de monedas en paises como Chile y Brasil y otros
factores que anadieron incertidumbre, particularmente
en los precios de los bienes energéticos.

Los mercados financieros han mostrado un
desemperfio positivo  recientemente, destacando
Bitcoin, cuyo precio superé el umbral de
$us100.000. Este crecimiento se atribuye a factores
como la regulacion mas clara y favorable de las
criptomonedas, lo que ha fortalecido la confianza de
los inversores; la flexibilizacién parcial de la politica
monetaria en economias avanzadas, que han
incrementado la liquidez y favorecido la inversion en
activos alternativos; y el respaldo de lideres politicos
influyentes, como de Donald Trump, lo que ha
aumentado la demanda y legitimidad de estos activos
en los mercados financieros.

Los precios de los productos basicos presentaron
un ligero incremento debido al alza en el precio de
los minerales, principalmente por el repunte en la
demanda por parte de China. Sin embargo los precios
de productos agricolas cotizaron a la baja por una
mayor produccion de soya en Brasil y Argentina.

1.1. ACTIVIDAD ECONOMICA MUNDIAL

Las economias avanzadas experimentaron un crecimiento moderado, excepto en Estados Unidos. Por una
parte, el PIB de la Zona Euro, en los primeros tres trimestres de 2024 fue positivo, aunque cercano a 0%. Una
situacion similar ocurrié en el Reino Unido, donde el crecimiento fue bajo durante 2024. La variacion del PIB
de Japdén comenzo en el primer trimestre con una cifra negativa, pero mejor6 a medida que avanzaron los
trimestres. Estados Unidos destac6 con el mejor desempefio, ya que entre el primer y tercer trimestre paso6
de 1,6% a 3,1%.

En cuanto al PMI1 (indice de Gestores de Compras) compuesto, que es un indicador mensual de la
actividad econémica, el desempefio fue heterogéneo. Durante la gestion 2024, las economias avanzadas,
con excepcion de la Zona Euro, sobrepasaron el umbral de 50 puntos, debido a la evolucién del sector de
servicios, principalmente. En el caso de PMI manufacturero de estas economias, se mantuvieron en umbral de
contraccion durante todo el segundo semestre. Un comportamiento divergente ocurrié en Reino Unido, donde
la produccion industrial crecié en los meses de julio, agosto y septiembre y el sector servicios se mantuvo
en zona de expansion durante todo el 2024. De esta manera, Estados Unidos y el Reino Unido mantuvieron
sus PMI compuestos en zona de expansion durante todo el segundo semestre; mientras que el indicador de
Japon muestra expansion durante casi todos los meses de la segunda mitad del afo, a excepcion de octubre
(Gréafico 1.1).

El crecimiento interanual del PIB en China aumentd levemente, pasando de 5,3% en el primer trimestre
de 2024 a 5,4% en el Ultimo. La produccion manufacturera registré una caida en el tercer trimestre, pero

1 El indice de Gestores de Compras (Purchasing Managers Index — PMI) es un indicador econémico de frecuencia mensual obtenido a partir de encuestas a los gestores de compras del sector
privado de distintas economias (mas de 30 paises, actualmente) para conocer sus perspectivas acerca del desempeno de la actividad econdémica en el sector manufacturero y en el sector
de servicios. Las encuestas dan la misma ponderacion a 5 variables indicativas: nimero de nuevos pedidos, produccion del sector, entregas de proveedores, inventarios de las empresas, y
cifras de empleo, a partir de lo cual se obtiene una puntuacion general que va de 0 a 100 puntos. Si el indicador tiene una puntuacion superior a 50 puntos, indica una expansion de la actividad
econodmica, si es inferior a 50 puntos, indica contraccion, y si es igual a 50 puntos, indica que no hubo variacion con respecto al mes previo.
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experimentd un nuevo repunte hacia finales de afio. Por su parte, el sector de servicios se mantuvo en zona
de expansion a lo largo del segundo semestre. Como consecuencia, el PMI compuesto de China permanecio
en el umbral expansivo durante todo el segundo semestre de 2024.

GRAFICO 1.1: PMI COMPUESTO DE LAS ECONOMIAS AVANZADAS
(En puntos)
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Por su parte, en los paises de América del Sur, el crecimiento econdémico fue moderado. Tanto Brasil,
Colombia, Uruguay como Per0 cerraron el tercer trimestre con cifras superiores a las del primer trimestre.
Y contrariamente, Chile, Paraguay y Ecuador experimentaron una disminucién en su produccion durante
el mismo periodo. A pesar de ello, Paraguay mostré un buen desempefio econdémico, al igual que Brasil,
Uruguay y Peru.

En cuanto a los indicadores de empleo, en las economias desarrolladas la tasa de desempleo en EE. UU.
subio de 3,7% en enero a 4,1% en diciembre y en la Zona Euro, baj6 ligeramente de 6,5% a 6,3%, en el mismo
periodo de 2024 (Grafico 1.2). En el primer caso, los eventos climaticos y paros industriales contribuyeron
a esta tendencia, sin embargo, los impulsos realizados para la generacién de nuevos empleos ayudaron
a sostener el consumo. En el segundo caso, estuvo influenciado por el desempefio laboral divergente de
sus economias individuales. Las tasas de desempleo mas altas se registraron en Espafia, Francia e ltalia,
mientras que, Alemania presenté una cifra significativamente baja.

GRAFICO 1.2: TASAS DE DESEMPLEO DE ESTADOS UNIDOS Y LA ZONA EURO
(En porcentaje)
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En paises de laregion, las tasas de desempleo presentaron una tendencia decreciente a lo largo del afio 2024.
Durante el tercer y cuarto trimestre, el desempleo se redujo en Brasil, Colombia, Chile, Paraguay, Uruguay y
Peru. En la mayor parte de los casos, las tasas de desocupacion se encuentran en niveles comparables a los
de la etapa previa a la pandemia e, incluso, en algunas economias como Brasil, Colombia y Peru, los indices
de desempleo a finales de 2024 fueron mas bajos que los registrados antes de la crisis sanitaria. No obstante,
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un factor que opaca estos avances registrados en el ambito laboral es la persistencia del empleo informal, que
sigue representando una proporcion considerable de las fuentes laborales en la region (Grafico 1.3).

1.2

GRAFICO 1.3: TASAS DE DESEMPLEO DE PAISES DE LA REGION
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PRECIOS DE LOS PRODUCTOS BASICOS DE EXPORTACION

En 2024 el indice de Precios de Productos Basicos de Exportacion (IPPBX) presenté un aumento de 1,3%
respecto a 2023. Esta variacion positiva se debe fundamentalmente al alza en el precio de los minerales, en
especial de metales como la plata y el oro a consecuencia de la incertidumbre global y la reduccién de tasas
de interés de la Reserva Federal (FED). Asimismo, se registr6 un incremento en el precio de los metales
basicos como el zinc, plomo, y estafno, entre otros debido al repunte de la demanda de China por estos
metales. Al contrario, los precios internacionales de los productos agricolas se redujeron debido a una menor
cotizacion en la soya y derivados por la mayor produccion registrada en Brasil y Argentina.

Finalmente, el precio de los hidrocarburos registr6 una caida solamente en los Ultimos meses del afio debido
a un debilitamiento de la demanda global, sin embargo, estos precios se mantuvieron elevados la mayor
parte de la gestion debido al conflicto bélico en Medio Oriente y los recortes voluntarios de la Organizacion de
Paises Exportadores de Petroleo OPEP (Grafico 1.4).
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GRAFICO 1.4: INDICE DE PRECIOS DE PRODUCTOS BASICOS DE EXPORTACION DE BOLIVIA
(Diciembre 2006=100)
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FUENTE Bloomberg Finance L.P.

NOTA Corresponde al promedio mensual

1.3. POLITICA MONETARIA E INFLACION INTERNACIONAL

En 2024, las tasas de interés de politica monetaria en las principales economias avanzadas reflejaron una
postura bastante prudente frente a la situacion de su inflacién. En Estados Unidos, la Reserva Federal
mantuvo tasas elevadas durante la mayor parte del afio, pero hacia el cierre de la gestion las redujo en
tres oportunidades, llegando a 4.5% en diciembre. En el Reino Unido, el Banco de Inglaterra también opt6
por realizar Unicamente dos reducciones, en agosto y noviembre. Por su parte, el BCE realizé la mayor
cantidad de flexibilizaciones a lo largo del afio, cerrando en 3,15%. El Banco de Japon aument6 pequefios
porcentajes a las tasas de interés, buscando desacelerar su dinamica inflacionaria. En general, aunque los
bancos centrales de las economias avanzadas manejaron estrategias monetarias diferenciadas, el enfoque
comun fue moderar las tasas de interés ante las reducciones de precios registradas, balanceando una mayor
necesidad de impulsos al crecimiento econémico (Grafico 1.5).

GRAFICO 1.5: TASAS DE INTERES DE POLITICA MONETARIA EN ECONOMIAS AVANZADAS
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En el caso de China, se adopté una politica monetaria expansiva mas agresiva, centrada en reducir las
tasas de interés para apoyar una economia que enfrenta desafios, incluyendo una baja demanda interna, un
sector inmobiliario débil y una moderada inflacion. El Banco Popular de China implementé varias medidas
durante el afio para estimular el crecimiento econémico. Ademas, en octubre de 2024, su Autoridad Monetaria
tomo la decisién de reducir 25 puntos basicos su tasa de préstamo a medio plazo. Esta medida tuvo como
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objetivo aliviar la presidon sobre las instituciones financieras y facilitar la inyeccion de liquidez en la economia.
Aungue la tasa de interés de referencia se mantuvo en 3.1% durante varios meses, el Banco Central de China
continué ajustando otras herramientas monetarias para alcanzar sus objetivos de crecimiento econdémico y
estabilidad. Estas medidas, incluyeron la reduccion de tasas de politica, tanto de corto como de mediano
plazo, para fomentar el crédito y el consumo, asi como reactivar sectores estratégicos como el inmobiliario y
la manufactura (Grafico 1.6).

GRAFICO 1.6: TASAS DE INTERES DE POLITICA MONETARIA EN CHINA
(En porcentaje)
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Los paises de la regién optaron por iniciar una reduccion progresiva de las tasas de interés de referencia,
considerando que, después de mas de un afio de haber elevado este indicador, los precios fueron reaccionando
hacia la baja. Efectivamente, Colombia, Chile, Paraguay y PerQ fueron paises que, de manera cautelosa y
en observancia a los riesgos inflacionarios internos y externos, flexibilizaron su politica monetaria. Mientras
que, Brasil volvi6 a subir sus tasas de interés desde septiembre y Paraguay mantuvo tasas inalteradas desde
marzo (Gréfico 1.7). Las razones que explicaron esas decisiones fueron: el desanclaje de las expectativas
de inflacion, cierta resistencia a la baja en la inflacion de servicios y la depreciacion del tipo de cambio, entre
otras razones. Estas decisiones reflejan como cada pais manejé sus desafios econémicos a través de las
tasas de interés, con un enfoque comin en el control de la inflacion, aunque cada uno adaptd sus politicas
monetarias a las circunstancias locales y los riesgos globales.
GRAFICO 1.7: TASAS DE INTERES DE POLITICA MONETARIA EN ECONOMIAS DE AMERICA DEL SUR
(En porcentaje)
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En general, los indicadores de inflacion se mantuvieron por encima de las metas de mediano plazo de los
paises, aunque mostraron una tendencia de convergencia. Por su parte, los precios internacionales de los
alimentos permanecieron al alza durante casi toda la gestion, con una desaceleracion en diciembre.
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En las economias avanzadas, la inflacion registrd datos a la baja en respuesta a la postura de politica monetaria
contractiva bastante intensa el afio previo. Cabe mencionar que, los precios registraron algunos repuntes al
alza, como lo ocurrido en Estados Unidos en el mes de julio y diciembre y debido a un incremento en los
costos de la energia. Mientras que, en la zona euro las nuevas subidas se explicaron por servicios, alimentos
y bienes industriales no energéticos. En el Reino Unido los no transables y precios de combustibles volvieron
a impulsar al alza. En sintesis, los conflictos geopoliticos, el cambio climatico, asi como las afectaciones a la
oferta y los canales de suministro global de bienes contintan afectando, aunque de manera diferenciada, a
los precios de economias avanzadas (Grafico 1.8).

GRAFICO 1.8: INFLACION EN ECONOMIAS AVANZADAS
(Variacion interanual, en porcentaje)
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China mantuvo una inflacion muy por debajo de su meta establecida en aproximadamente 3%, sin embargo,
en diciembre, su IPC cerré en 0,1%. Esta baja inflacion reflejé una débil demanda interna y presiones
deflacionistas, lo que afectd el consumo y la inversion. Aunque el gobierno implementé medidas de estimulo,
como recortes de tasas de interés y paquetes de deuda para apoyar a los gobiernos locales, los resultados
fueron limitados. La falta de estimulos fiscales adicionales y la incertidumbre econémica global contribuyeron
a una recuperacion econémica mas lenta de lo esperado (Grafico 1.9).

GRAFICO 1.9: INFLACION EN CHINA
(Variacion interanual, en porcentaje)
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La inflacion en América del Sur tuvo un comportamiento heterogéneo. Aunque algunos paises pudieron
mantener el control sobre sus precios, la incertidumbre econdmica, la desaceleracidon de la demanda externa,
particularmente desde China, y los efectos climatolégicos adversos fueron desafios comunes para estas
economias. En Brasil y Chile, la depreciacion de sus monedas significo un factor adicional que representé un
peligro de influencia al alza (Grafico 1.10).
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GRAFICO 1.10: INFLACION EN ECONOMIAS DE AMERICA DEL SUR
(Variacion interanual, en porcentaje)
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1.4. MERCADOS FINANCIEROS

En 2024, los mercados financieros experimentaron un notable entusiasmo hacia los activos digitales,
especialmente el Bitcoin, cuyo precio registr6 un aumento de 144% en comparacion con el valor del 1 de
enero de ese afo. Este auge puede atribuirse a varios factores que impulsaron la demanda y el precio de las
criptomonedas. El primer factor fue el avance en la regulacion de las monedas digitales. En este marco, se
implementaron nuevas normas que permitieron la integracién gradual de criptomonedas como Bitcoin en la
economia global, sin comprometer la estabilidad macroecon6mica ni financiera de los paises. En segundo
lugar, las politicas macroecondmicas de los paises desarrollados favorecieron un “aterrizaje suave” de sus
economias, lo que contribuyd a la estabilidad financiera global. La gestion econémica en estos paises, que
apuntaba a reducir las presiones inflacionarias y evitar una recesion profunda, hizo que los inversionistas se
sintieran mas comodos al asumir riesgos, como los asociados con las criptomonedas.

El tercer factor fue el impulso dado por Donald Trump, quien, desde su enfoque econémico, mostré un gran
interés en posicionar a su pais como lider en el sector de las monedas digitales. Este apoyo politico favorecio
la percepcion de que las criptomonedas, en particular el Bitcoin, serian una parte importante de la economia
futura, lo que gener6 un aumento en la demanda de estos activos.

Finalmente, la combinacién de todos los factores anteriores generd un creciente entusiasmo entre los
inversionistas, lo que se tradujo en un mayor apetito por el riesgo. A medida que las tasas de interés comenzaron
a reducirse, los inversionistas se sintieron mas motivados a diversificar sus carteras de inversion, incrementando
su exposicién a activos digitales como el Bitcoin, lo que impulsé aliin mas su precio (Gréafico 1.11).

GRAFICO 1.11: BITCOIN
(En ddlares americanos por unidad)
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En cuanto al comportamiento de la moneda estadounidense, esta se fortalecio, especialmente los dos ultimos
meses de 2024. Un elemento clave para ello, fue la posicion de politica monetaria de la Reserva Federal, que
opto6 por determinar nuevas tasas de interés de manera paulatina y sefialé la posible disminucion de este ritmo
en 2025. Ello generd confianza en los inversionistas y mantuvo la fortaleza del délar.

Otro factor importante fue la campafa y posterior victoria de Donald Trump en las elecciones presidenciales.
Este cambio politico afiadié una expectativa positiva entre los agentes econémicos sobre el futuro de la
economia estadounidense, lo que impuls6 ain méas la demanda de dblares. Aunque esta apreciacion fortalecio
el poder adquisitivo de los consumidores norteamericanos con respecto a los bienes importados, también
gener6 un impacto negativo en la balanza comercial de Estados Unidos, aumentando su déficit debido al
encarecimiento de sus exportaciones. La fortaleza del délar también tuvo implicaciones en otros mercados,
especialmente para los paises importadores de materias primas cotizadas en délares, como el petréleo. Ello
afectd negativamente, principalmente a las economias que dependen de la importacion de energia y otros
productos basicos, encareciendo sus costos y deteriorando sus balanzas comerciales (Grafico 1.12).

GRAFICO 1.12: INDICE DEL DOLAR
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2. ECONOMIA BOLIVIANA

La actividad econdémica al tercer trimestre de
2024 registré una tasa de crecimiento positiva de
2,1%, resaltando la contribucién de los sectores
de Establecimientos Financieros, Agropecuario,
Industria Manufacturera, Otros Servicios, y
Transporte y Comunicaciones. Sin embargo, podria
haberse alcanzado un crecimiento mas elevado de
no haberse registrado conflictos sociales a inicios
de gestion y fenomenos climaticos adversos.
En el sector hidrocarburifero, la produccion de
los campos continué su descenso debido a la
insuficiente inversion en exploracion en gestiones
anteriores.

En un contexto de elevadas tasas de interés a nivel
internacional, las mismas que aun no alcanzaron los
niveles de pre pandemia, con repuntes inflacionarios
suscitados por los conflictos geopoliticos vigentes,
y un crecimiento economico languido, en 2024
la politica fiscal adopté una postura expansiva,
orientada a proteger el bienestar de la poblacion
y mantener el aparato productivo, principalmente
a través del mantenimiento de la subvencién a los
combustibles y la inversiéon publica en sectores
estratégicos.

En 2024 se registro un déficit en Cuenta Corriente
de 2,7% del PIB. Este resultado fue explicado
fundamentalmente por el saldo deficitario de la cuenta

2.1. SECTOR REAL
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de Servicios y del Ingreso Primario, compensados
parcialmente por el influjo de recursos por remesas
familiares reflejado en el Ingreso Secundario.

La Cuenta Financiera registré un resultado negativo
de -5,4% del PIB, inferior a la gestion pasada debido
principalmente a un menor uso de Activos de Reserva
y al ingreso neto de capitales a la economia.

En 2024, las Reservas Internacionales Netas (RIN)
alcanzaron a $us1.976 millones, superior en $us267
millones respecto a finales de la gestion 2023,
presentando tres cuatrimestres consecutivos de
evolucion favorable.

El pais cumplié puntual y oportunamente con sus
acreedores internacionales el pago de la deuda
publica externa, generando un perfil de vencimientos
sostenible.

Asimismo, se observd un incremento de la base
monelaria debido a factores exégenos que incidieron
sobre la demanda de dinero de la poblacion,
efectos que fueron mitigados gracias a las acciones
implementadas por el Ente Emisor. Asimismo, los
agregados monetarios también se incrementaron,
no obstante, se registr6 una recuperacion en los
depositos acorde a las preferencias de los agentes
economicos.

2.1.1. CRECIMIENTO DEL PIB POR SECTOR ECONOMICO

Al tercer trimestre de 2024, el PIB alcanz6 una tasa de crecimiento acumulada de 2,1% (Grafico 1.13a).
Segun actividad economica, destac6 principalmente la contribucion de los sectores de Establecimientos
Financieros, Agropecuario, Industria Manufacturera, Otros Servicios, y Transporte y Comunicaciones. No
obstante, el crecimiento habria sido mas elevado de no haberse registrado bloqueos carreteros a inicios de
2024 y fenbmenos climaticos adversos como la sequia, que impactaron a las actividades de Transporte y
Comunicaciones y Agropecuaria, principalmente. Por otro lado, el sector hidrocarburifero sigue enfrentando
una disminucion en su produccion. Sin embargo, los esfuerzos de exploracion llevados a cabo por Yacimientos
Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) han ayudado a mitigar parcialmente el impacto negativo en este
sector (Gréfico 1.13b).
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GRAFICO 1.13: COMPORTAMIENTO DEL PIB

a) Crecimiento interanual y acumulado del PIB b) PIB por sector econémico
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= Construccion 3,4 2,5
Petréleo Crude y Gas Natural 04 1. 68 -12,9

06 0.1 0,4 09
§3T2024(p) [21] =37 2023(p) [2,3]

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica

NOTA: (p) Informacién preliminar al tercer trimestre de 2024. Otros Servicios incluyen a los sectores, Servicios Comunales, Sociales,
Personales y Domésticos, y Restaurantes y Hoteles. Establecimientos Financieros incluye a los sectores, Servicios Financieros
Servicios a las Empresas y Propiedad de Vivienda

i) Establecimientos Financieros, Seguros, Bienes Inmuebles y Servicios a las Empresas

El sector alcanz6 una tasa de 4,5% al tercer trimestre de 2024 y su aporte al crecimiento econémico fue
destacable. Este resultado fue favorecido principalmente por la relevante contribucion del subsector de
Servicios Financieros (Grafico 1.14), mismo que fue impulsado por los mayores depositos y créditos, asi
como por el incremento del margen financiero de las entidades de intermediacién financiera. Por otro lado,
el subsector de Propiedad de Vivienda mostr6 una tasa de crecimiento de 4,4%, gracias al mayor dinamismo
del sector inmobiliario; mientras que, el buen resultado de Servicios a las Empresas estuvo explicado por el
crecimiento de la actividad agricola, la construccion y la industria.

GRAFICO 1.14: ESTABLECIMIENTOS FINANCIEROS
(Crecimiento en porcentaje e incidencias en puntos porcentuales)

2018(p) 2019(p) 2020(p) 2021(p) 2022(p) 2023(p) 2024(p)

mmm Servicios Financieros (incidencia) [ Propiedad de Vivienda (incidencia)
mmm Servicios a las Empresas (incidencia) —O—Establecimientos Financieros (crecimiento)

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica
NOTA: (p) Cifras preliminares al tercer trimestre de cada gestion. Establecimientos Financieros, comprende las actividades de Servicios
Financieros, Servicios a las Empresas y Propiedad de Vivienda.

ii) Agricultura, Silvicultura, Caza y Pesca

El sector de Agricultura, Silvicultura, Caza y Pesca mostré un desempefio positivo, a pesar de las adversidades
causadas por el fenébmeno de “El Nifo”. Al tercer trimestre de 2024, esta actividad registr6 una tasa de
crecimiento de 3,8%, impulsada principalmente por el dinamismo del subsector pecuario, cuya produccién
en ascenso permitié el repunte en las exportaciones de carne bovina. Asimismo, la produccion de Agricolas
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no industriales mostr6 un comportamiento favorable debido a una buena produccion de papa que incrementd
su superficie cultivada en la gestion; al igual que Silvicultura, caza y pesca, por una excelente cosecha de

castana.
Por otro lado, las intensas sequias asociadas al fenébmeno de “El Nifio” afectaron gravemente la produccion de

diversos cultivos, generando pérdidas que impactaron negativamente al desempefio de Agricolas industriales,
especialmente por la reduccién en la produccion de soya durante la campafia de verano 2023-2024 (Grafico

1.15).

GRAFICO 1.15: AGRICULTURA, SILVICULTURA, CAZA Y PESCA
(Crecimiento acumulado en porcentaje)

Productos pecuarios
Productos agricolas no industriales

Silvicultura caza y pesca 5 5

Coca
Productos agricolas industriales -1,0 0.1
)
m2024 (3,8) ®2023 (2,2)
FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica
NOTA: Cifras preliminares al tercer trimestre de cada gestion

iii) Industria Manufacturera

Al tercer trimestre de 2024, el sector de industria manufacturera registré un crecimiento acumulado de 2,2%,
mayor al observado en similar periodo de 2023; explicado principalmente por el repunte del subsector de
Otras industrias, al interior del cual resaltd la recuperacion en la produccion de joyeria, el crecimiento en
cemento, quimicos como urea y evaporiticos, estafio metalico y papel. Por otro lado, la reduccion de la
produccioén de refinados de petrbleo fue levemente atenuada con la importacion de petroleo crudo para su
refinacion y la puesta en marcha de la planta de Biodiesel |. Respecto al subsector de Alimentos, Bebidas
y Tabaco, el crecimiento en carnes, azlcar, panaderia y bebidas compensoé la caida en la produccion de

derivados de soya (Grafico 1.16).

GRAFICO 1.16: INDUSTRIA MANUFACTURERA
(Crecimiento en porcentaje e incidencias en puntos porcentuales)

2,2 5

2018(p)
2019(p)
2020(p)
2021(p)
2022(p)
2023(p)
2024(p)

i Otras industrias (incidencia)
mmm Alimentos, bebidas y tabaco (incidencia)
—@-Industria manufacturera (tasa de crecimiento)

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica
NOTA: (p) Cifras preliminares acumuladas al tercer trimestre de cada gestion
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iv) Otros Servicios

Otros Servicios experimenté un crecimiento del 5,5% acumulado hasta el tercer trimestre de 2024. Este
resultado se atribuye principalmente al desempefio del subsector de Servicios Comunales, Sociales,
Personales y Domésticos, que contribuyd con 3,6pp al crecimiento, seguido por el subsector de Restaurantes
y Hoteles, con una incidencia de 1,9pp. El comportamiento de estas actividades estuvo marcado por un
aumento en el consumo de servicios recreativos, domésticos, de salud y educacion privada, asi como por un
crecimiento de la demanda interna y una mayor llegada de turistas, tanto nacionales como internacionales
(Grafico 1.17).

GRAFICO 1.17: OTROS SERVICIOS
(Crecimiento en porcentaje e incidencias en puntos porcentuales)
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FUENTE. Instituto Nacional de Estadistica

NOTA (p) Informacion preliminar al tercer trimestre de cada gestion

v) Transporte, Aimacenamiento y Comunicaciones

Al tercer trimestre de 2024, este sector alcanzé una tasa de crecimiento de 2,7%, con un mayor impulso del
subsector Transporte y Almacenamiento (Grafico 1.18). En este Ultimo caso, destacé la participacion positiva
de las modalidades de transporte aéreo y transporte urbano, en el primer caso por una mayor demanda
de boletos aéreos, y en el segundo por la mayor comercializacion de gasolina automotriz, comportamiento
que compenso la caida de la modalidad férrea afectada por la menor exportacion de derivados de soya; y
la contraccion de la modalidad de ductos explicada por la reduccion en los voliumenes de envios de gas al
mercado externo. Por su parte, la modalidad carretera se vio afectada por los bloqueos registrados hasta el
tercer trimestre de la gestion. Finalmente, el sector Comunicaciones contribuyé moderadamente al desempefio
del sector reflejando un crecimiento mesurado en servicios de internet y de telefonia movil.
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GRAFICO 1.18: TRANSPORTE, ALMACENAMIENTO Y COMUNICACIONES
(Crecimiento en porcentaje e incidencias en puntos porcentuales)
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=@ Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones (tasa de crecimiento)

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica

NOTA: Informacién al tercer trimestre de cada gestion

vi) Minerales Metalicos y No Metalicos

El sector de minerales metélicos y no metélicos experimenté un notable repunte, impulsado por el aumento
en la produccion de los principales minerales extraidos en el sector, especialmente el zinc y el estafio. La
actividad minera creci6 en 3,0% al tercer trimestre de 2024, que fue dinamizada por el buen desempefio de la
mineria mediana, especialmente por la produccion de zinc, plomo y plata de la Empresa Minera San Cristobal.
Por otro lado, la mineria estatal registré6 un desempefio favorable en la produccion de estario, liderado por la
Empresa Minera Huanuni; mientras que, la mineria chica y cooperativa destacoé por la produccién de estafo
y plata, favorecida por los precios internacionales (Gréafico 1.19).

GRAFICO 1.19: MINERALES METALICOS Y NO METALICOS
(Crecimiento acumulado en porcentaje)

2022(p) 2023(p) 2024 (p)

mmm Estafio s Plomo mmmZinc mmmPlata —-@—-Minerales Metalicos y No Metalicos
FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica
NOTA: (p) Preliminar. Las barras muestran el crecimiento de la produccioén de los principales minerales y la linea

corresponde al crecimiento de la actividad de Minerales Metalicos y No Metélicos, ambos al tercer trimestre
de cada gestion

vii) Electricidad, Gas y Agua

El aumento de la demanda interna, asi como el incremento de las exportaciones propici6 el buen rendimiento
del sector de Electricidad, Gas y Agua, que al tercer trimestre de 2024 tuvo una tasa de crecimiento de 5,0%;
este comportamiento fue explicado por la mayor demanda de electricidad para uso doméstico, comercio,
mineria e industria, y por las exportaciones de energia hacia Argentina de 170,5 GWh. Al interior del sector, se
mantuvo la relevancia de la generacion de energia hidroeléctrica, que compenso la reduccion en la generacion
termoeléctrica (Grafico 1.20).
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GRAFICO 1.20: GENERACION DE ENERGIA ELECTRICA POR FUENTE
(En gigavatios hora-GWh)
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FUENTE: Comité Nacional de Despacho de Carga
NOTA: Cifras mensuales que corresponden a la generacion bruta por fuente de energia

viii) Construccién

Lainversion publica continu6 siendo el principal motor del sector de Construccion y Obras Publicas, que crecid
un 2,5% al tercer trimestre de 2024. En este periodo, la ejecucion de la inversion publica alcanzd un 36%
de lo programado, destinandose principalmente a los sectores productivos e infraestructura, en linea con los
objetivos de la politica de industrializacion orientada a la sustitucion de importaciones. A nivel sectorial, el de
energia destaco por el avance en la construccion de las hidroeléctricas Ivirizu y Miguillas. En hidrocarburos,
se prioriz6 la construccion de plantas de biocombustibles y la perforacion de los pozos Ifau-X 3D y Mayaya
Centro-X1. En mineria, destacaron los proyectos de Desarrollo Integral Salmuera en el Salar de Uyuni—Planta
Industrial, la Planta Siderargica del Mutun y la planta Concentradora de zinc y estafio en Colquiri. Finalmente,
en infraestructura, fue relevante la construccién de las carreteras Rurrenabaque—Riberalta, San José de
Chiquitos—San Ignacio y las dobles vias de Sucre—Yamparaez y Villa Tunari—-Puente Chimoré (Grafico 1.21).

GRAFICO 1.21: EJECUCION SECTORIAL DE LA INVERSION PUBLICA
(En millones de délares)
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FUENTE: Viceministerio de Inversién Publica y Financiamiento Externo

ix) Petréleo Crudo y Gas Natural

El sector de Petroleo Crudo y Gas Natural continud con su trayectoria descendente. Al tercer trimestre de
2024, la tasa de crecimiento del sector registré una caida del 12,9%, principalmente debido a la disminucion
natural en la produccion de los reservorios de hidrocarburos. Esta reduccion impacté sobre la produccion de
hidrocarburos liquidos, al igual que los envios de gas natural al mercado externo (Grafico 1.22). Sin embargo,
es importante destacar que el suministro de gas natural al mercado interno se ha mantenido estable. Ademas,
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los esfuerzos de exploracion llevados a cabo por YPFB ayudaron a mitigar parcialmente el impacto negativo

en el sector.

GRAFICO 1.22: COMERCIALIZACION DE GAS NATURAL E HIDROCARBUROS LIQUIDOS POR MERCADO DE DESTINO
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Por el lado del gasto, el crecimiento econémico registrado fue impulsado principalmente por el desempefo
de las exportaciones que alcanzé al tercer trimestre de 2024 un crecimiento de 2,8%, respecto a similar
periodo de 2023, y por el crecimiento del consumo privado de 2,1% que permitié que este componente se
consolide como el motor del dinamismo de la economia. Por su parte, considerando un contexto internacional
adverso reflejado en el aumento de los precios de los bienes de capital, asi como a factores politicos en la
Asamblea Legislativa Plurinacional que generaron condiciones financieras desfavorables para el acceso al
crédito externo, la formacién bruta de capital fijo y las importaciones tuvieron disminuciones (Grafico 1.23).

GRAFICO 1.23: PIB POR TIPO DE GASTO
(Crecimiento en porcentaje)
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2.2. SECTOR FISCAL

En el transcurso de la gestion 2024, en un entorno externo adverso caracterizado por un débil crecimiento
regional y de un contexto interno con tensiones politicos y sociales, la politica fiscal adopté una postura
expansiva, orientada a proteger el bienestar de la poblacion (Grafico 1.24).

GRAFICO 1.24: BALANCE FISCAL GLOBAL Y CORRIENTE
(En porcentaje del PIB)
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FUENTE: Ministerio de Economia y Finanzas Publicas
NOTA: (p) Cifras preliminares

2.2.1. INGRESOS, GASTOS Y FINANCIAMIENTO DEL SECTOR PUBLICO

En 2024, la recaudacion tributaria continu6 siendo la principal fuente de recursos del sector publico, seguido
de las ventas realizadas por las empresas del Estado. Cabe sefialar que el descenso de los ingresos de YPFB
en los Ultimos afos se estabilizd, y que la venta de otras empresas publicas se incrementd. Por su parte,
una porcion significativa de los gastos en la compra de bienes y servicios del sector publico estuvo dirigida a
garantizar la provision de combustibles, desempefiando un papel crucial en la preservacion de la estabilidad
econdmica en un entorno internacional desfavorable y un contexto politico interno adverso; beneficiando asi
a la poblacion boliviana (Cuadro 1.1). El déficit fiscal generado fue financiado con recursos internos ante
restricciones de financiamiento externo.

La inversion publica se centré en los sectores productivo, social y de infraestructura, destacando el destino
de los recursos a transporte, urbanismo y vivienda, hidrocarburos e industria coadyuvando al dinamismo
econdmico del pais (Cuadro 1.2).
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CUADRO 1.1: OPERACIONES CONSOLIDADAS DEL SECTOR PUBLICO
(En millones de bolivianos y porcentaje del PIB)

En
Detalle 2024° porcentaje
del PIB'
Ingresos totales 115.942 35,7
Ingresos corrientes 115.834 35,7
Tributarios 51.775 16,0
Impuesto sobre hidrocarburos 1.925 0,6
Ventas de hidrocarburos 33.049 10,2
Ventas de otras empresas 15.142 4,7
Ventas mercado interno 11.024 34
Ventas mercado externo 4118 1,3
Transferencias corrientes 2.637 0,8
Otros ingresos corrientes 11.307 3,5
Ingresos de c:apital2 108 0,0
Gastos totales 148.872 459
Gastos corrientes 129.557 39,9
Salarios 44764 13,8
Compra bienes y servicios 55.449 171
Intereses deuda externa 4721 1,5
Intereses deuda interna 4.485 14
Transferencias corrientes 18.831 5,8
Otros gastos corrientes 1.306 0,4
Gastos de capital 19.315 6,0
Balance global -32.929 -10,1
Balance primario3 -27.049 -8,3
Balance corriente -13.723 -4,2
Financiamiento Total 32.929 10,1
Financiamiento externo neto -1.138 -0,4
Financiamiento interno neto 34.067 10,5
FUENTE: Ministerio de Economia y Finanzas Piblicas - Banco Central de Bolivia
NOTAS: (p) Cifras preliminares

1/ PIB anual Bs324.581 millones
2/ Toma en cuenta otros ingresos de capital.
3/ No se considera la cuenta cuasifiscal de intereses de deuda interna
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CUADRO 1.2: INVERSION PUBLICA
(En millones de bolivianos y porcentaje)

Participacion

L 202 respecto al total
Productivos 6.418 38,5
Hidrocarburos 1.790 10,7
Industria 1.559 9,4
Energia 1.401 8,4
Agropecuario 1.101 6,6
Minero 536 3,2
Turismo 31 0,2
Sociales 5.304 31,8
Urbanismo y Vivienda 2.006 12,0
Educacion 1.266 7,6
Salud 904 54
Saneamiento Basico 854 51
Deportes 191 1.1
Cultura 65 0,4
Seguridad Social 19 0,1
Infraestructura 4.176 25,0
Transportes 3.924 23,5
Comunicaciones 141 0,8
Recursos Hidricos 111 0,7
Multisectoriales 774 4,6
TOTAL 16.671 100,0
FUENTE: Ministerio de Planificacion del Desarrollo — Viceministerio de

Inversion Publica y Financiamiento Externo

2.3. SECTOR EXTERNO
2.3.1. BALANZA DE PAGOS

La Cuenta Corriente de la balanza de pagos registr6 un déficit de 2,7% del PIB ($us1.297 millones). Este
resultado fue explicado fundamentalmente por el saldo deficitario de la cuenta de Servicios y del Ingreso
Primario, compensados parcialmente por el influjo de recursos de remesas familiares reflejado en el Ingreso
Secundario.

La Cuenta Financiera registrd un resultado negativo de 5,4% del PIB debido principalmente al uso de Activos
de Reserva y al ingreso neto de capitales a la economia (Cuadro 1.3).

CUADRO 1.3: BALANZA DE PAGOS
(En millones de ddlares estadounidenses y en porcentaje del PIB)

2023p 2024p En % del PIB

Crédito Débito Saldo Crédito Débito Saldo 2023 p 2024 p
Cuenta corriente 13.534 14.679 -1.145 11.616 12.913 -1.297 -2,5 -2,7
Bienes y servicios 11.903 12.988 -1.085 10.027 11.340 -1.313 -2,4 -2,8
Bienes 10.793 10.532 261 8.905 8.991 -86 0,6 -0,2
Servicios 1.109 2.456 -1.347 1.122 2.349 -1.227 -3,0 -2,6
Ingreso primario 108 1.352 -1.244 212 1.317 -1.106 -2,7 -2,3
Ingreso secundario 1.523 339 1.184 1.378 256 1.122 2,6 2,4
Cuenta Capital 5 1 4 5 1 4 0,0 0,0
SEPEELEE) () O e (R) 1.141 1.292 2,5 2,7

financiamiento
Activos Pasivos Saldo Activos  Pasivos Saldo 2022 p 2023 p
Cuenta financiera -2.491 827 -3.318 -2.134 415 -2.549 -7,3 -5,4
Inversion directa 257 240 16 233 247 -14 0,0 0,0
Inversion de cartera -415 -169 -246 -232 24 -256 -0,5 -0,5
Derivados financieros -4 0 -4 -2 0 -2 0,0 0,0
Otra inversion 73 757 -683 -860 145 -1.004 -1,5 -2,1
Activos de reserva’ -2.401 -2.401 -1.273 -1.273 -5,3 -2,7
Errores y omisiones 2177 -1.257 -4,8 -2,7

FUENTE Banco Central de Bolivia
NOTA Compilado con el MBP6

1/ Debido a que las transacciones de la balanza de pagos se valoran al precio de mercado de la fecha de operacion, la variacion de
los Activos de Reserva puede diferir de la variacion que se obtiene de la diferencia de los saldos de RIN de fin de periodo, ya que
estos ultimos se valoran a los precios de mercado vigentes en la fecha de referencia

(p) Cifras preliminares.
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2.3.2. COMERCIO EXTERIOR DE BIENES

En 2024, la Balanza Comercial de Bienes mostr6 un saldo ligeramente deficitario de $us86 millones. Este
resultado se debio a la disminucién de las exportaciones en respuesta a las condiciones climaticas adversas
marcadas por el fenébmeno de El Nifo, y la presencia de bloqueos de caminos que interrumpieron el normal
funcionamiento de las cadenas logisticas de las exportaciones. También se observd una disminucién de las
exportaciones de hidrocarburos por las limitadas inversiones de exploracion realizadas en gestiones pasadas
(Grafico 1.25).
GRAFICO 1.25: EXPORTACIONES FOB, IMPORTACIONES FOB Y BALANZA COMERCIAL
(En millones de ddlares estadounidenses)

13.795 15.000
12.000
9.000
6.000

3.000

-3.000

-6.000

-6.334

-7.931 -8.216 -9.000
-8.681 g30, -9.086 -8.991

10756 -10-532 12,000

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023p 2024p

mmm Exportaciones == Importaciones ~ —@—Balanza comercial

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica - Banco Central de Bolivia
NOTA: (p) Cifras preliminares

2.3.2.1. EXPORTACIONES

Las exportaciones alcanzaron a $us8.905 millones, presentando una disminucién de 17,5% respecto a 2023.
Los hidrocarburos sufrieron una disminucién de 22,0% en valor y 22,1% en volumen, ante las limitadas
inversiones en exploracion realizadas en gestiones anteriores; sin embargo, para la mejora de la oferta
exportable del sector se lleva a cabo el “Plan de Reactivacion Upstream 2021-2025”. Los productos no
tradicionales presentaron una reduccion de 10,7% en valor y 14,5% en volumen, debido a la contraccion
de las exportaciones de soya por factores climaticos, retrasos en la campafa de verano y menores precios
internacionales en 2024. Por su parte, los minerales excluyendo el oro, presentaron una variacion positiva en
valor de 22,2% y volumen 6,0%, ante un incremento en su cotizacion y un mejor desempefio de las ventas al
exterior, respectivamente (Cuadro 1.4).
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CUADRO 1.4: EXPORTACIONES POR PRODUCTO'
(En millones de ddlares estadounidenses)

2023° 2024°
Ene-Dic Ene-Dic
Valor Valor
Valor Volumen?  Unitario® Valor Volumen?  Unitario®
Minerales 5.586 1.229.813 4.476 1.303.387
Zinc 1.326 585.764 2.264 1.416 536.844 2.637
Oro 2.490 45  54.861.649 693 9  73.659.415
Plata 998 6.387 156.334 1.325 2.624 504.878
Estafio 407 16.054 25.374 592 20.634 28.701
Otros 363 621.562 450 743.276
Hidrocarburos 2.094 6.203 1.633 4.834
Gas natural 2.050 6.060 7,3 1.605 4.754 71
Otros hidrocarburos 44 143 28 80
No tradicionales 3.022 4.628.183 2.698 3.957.437
Torta de soya 921  2.102.706 438,2 540  1.471.959 366,6
Aceite de soya 574 580.383 988,2 383 420.110 911,0
Castanfa 107 22.686 4.734,0 184 27.680 6.655,2
Carne bovina 136 28.178 4,8 189 45.068 4,2
Quinua 55 25.642 2.144,9 82 29.434 2.796,9
Joyeria 8 0,2 32.624,4 188 3 67.124,3
Carbonato de Litio 15 320 45.748,9 16 1.832 8.521,4
Urea 78  232.021,1 335,6 128 505.458 252,8
Otros 1.129  1.636.246 989  1.455.894
Otros bienes 217 227
Valor declarado 10.919 9.034
Ajustes -125 -129
Valor FOB 10.793 8.905
FUENTE Instituto Nacional de Estadistica - Banco Central de Bolivia

NOTA (p) Cifras preliminares

1 La clasificacion presentada en la balanza de pagos difiere de la reportada por el INE debido a ajustes por reexportaciones y bienes para
transformacion

2 En toneladas métricas en el caso de minerales se utilizé kilos finos. En el caso de joyeria y no tradicionales kilos netos. Gas natural en
millones de m3

3 Estario, zinc, cobre, plomo, wélfram y antimonio en $us por libra fina. Oro y plata en $us por onza troy fina. Otros metales en $us por
tonelada métrica. Petroleo en $us por barril. Gas natural en $us por millén de BTU. Café en $us por libra. AzGcar en centavos de $us por
libra. Joyeria en $us por kilo. Otros productos en $us por tonelada métrica

Las exportaciones de minerales, sin considerar el oro, mostraron una variacion positiva significativa en los
casos de la plata, estafio, y zinc, debido principalmente a un incremento en su cotizacion ante el aumento de
la demanda mundial de estos metales. En cuanto al oro, se observé una disminucién debido a la reduccion de
la demanda de este metal en los mercados en los cuales se vende este producto, como India, consecuencia

del fuerte incremento en su cotizacion, la reduccion en su produccion y el incremento de la demanda interna
(Grafico 1.26).
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GRAFICO 1.26: EXPORTACIONES DE MINERALES SELECCIONADOS
(En valor y volumen)
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FUENTE Instituto Nacional de Estadistica - Banco Central de Bolivia

NOTA (p) Cifras preliminares

En cuanto al desempefio de los hidrocarburos se observd una reduccion en las exportaciones a Argentina y
Brasil, debido a una menor produccion ante las limitadas inversiones de exploracion realizadas en gestiones
pasadas (Grafico 1.27).

GRAFICO 1.27: EXPORTACIONES DE GAS NATURAL
(En valor y volumen)

HACIA ARGENTINA HACIA BRASIL
1.600 900 2.500 1.400
1.400 800
2.000 1.200
1.200 700
1.000 600 1500 1.000
500 :
800 400 800
600 1.000
300 600
400
200 500 400
200 100
0 0 0 200
1o} © ~ © ) o - N o o 0 © ~ © o = - ] a a
- = = - - I I N @ < - - = = = I I N <] 5
o o o o o =} =} o N N o o o o o =] =] =] I N
Y Y Y 4 4 « « « =} o 3" 59 Q Q Q Q Q Q =] =]
« « Q Q
—e— Millones de $us Promedio MMm3/mes (eje der.) —e— Millones de $us Promedio MMm3/mes (eje der.)
FUENTE Instituto Nacional de Estadistica - Banco Central de Bolivia
NOTA (p) Cifras preliminares

El sector no tradicional fue afectado principalmente por menores volimenes de exportacion de soya y
derivados (31,7%) ante los fenébmenos climaticos que debilitaron las cosechas y los bloqueos de transporte
que interrumpieron las cadenas logisticas de transporte; también resalta la disminucion de la cotizacion de
estos productos a nivel internacional debido a la sobreoferta mundial. La carne bovina increment6 de manera
exponencial tanto en valor (39.1%) como en volumen (59,9%) registrando el mayor nivel de los ultimos afios.
Por su parte, productos como la urea y el carbonato de litio demostraron un incremento sostenido en el valor
(64,1% y 6,6%, respectivamente) y volumen (117,9% y 472,1%, respectivamente) exportado de los Ultimos
anos (Grafico 1.28).
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GRAFICO 1.28: EXPORTACIONES DE PRODUCTOS NO TRADICIONALES SELECCIONADOS1
(En valor y volumen)
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FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica - Banco Central de Bolivia
NOTA: 1/ En el caso de la soya se incluye la soya en grano y sus derivados

(p) Cifras preliminares

2.3.2.2. IMPORTACIONES

Respecto a 2023, las importaciones disminuyeron en 14,6% en valor y 5,5% en volumen. A nivel de uso
0 destino econémico, la disminucidén en valor fue de 17,7% para bienes de consumo, de 11,3% en bienes
intermedios y de 24,8% para bienes de capital. Este resultado se dio como consecuencia del nivel de precios
aun elevados en otras economias, el incremento de los costos de transaccion con el exterior, y los conflictos
sociales que afectaron las cadenas de suministros (Cuadro 1.5 y Grafico 1.29).
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CUADRO 1.5: ESTRUCTURA DE LAS IMPORTACIONES
(En millones de ddlares estadounidenses)

20237 20247
Detalle , Valor , Valor

Valor  Volumen .3 Valor Volumen L3

unitario unitario

Bienes de consumo 2.437 696 3,5 2.006 625 3,2
No duradero 1.293 471 2,7 1.154 442 2,6
Alimentos elaborados 418 143 29 376 116 3,2

Prod. Farmacéuticos 412 118 3,5 403 127 3,2

Otros 463 211 2,2 375 198 1,9
Duradero 1.144 225 51 853 183 47
Vehiculos particulares 598 66 9.1 377 44 8,6
Adornos e instrumentos 242 68 3,6 210 58 3,6
Aparatos domésticos 157 33 4,8 142 33 4,4

Otros 147 59 2,5 123 48 2,6
Bienes intermedios 6.595 4.833 14 5.849 4.647 1,3
Para la industria 2.342 1.655 14 2.143 1.540 1,4
Combustibles 2.990 2.360 1,3 2.739 2.463 1,1
Materiales de Construccién 394 470 0,8 271 344 0,8
Otros 869 347 2,5 696 301 23
Bienes de capital 2.452 306 8,0 1.845 243 7,6
Para la industria 1.702 206 8,3 1.453 181 8,0
Equipo de transporte 483 52 9,2 256 33 7,8
Para la agricultura 267 48 5,6 135 28 4,8
Diversos' 5 1 42 31 1 21,0

Importaciones declaradas 11.489 5.836 9.731 5.516
Ajustes -957 -740
Importaciones FOB ajustadas 10.532 8.991
FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica - Banco Central de Bolivia
NOTA: (p) Cifras preliminares

1/ Incluye efectos personales

5/ En mies do aiares por onclada métrica
Los bienes intermedios presentaron una reduccion en la mayoria de sus rubros, por menores pagos por
importacion de materiales de construccion y bienes intermedios para la industria. Respecto a la importacion
de bienes de consumo, se observé una disminucién en los bienes de consumo duradero explicado por
menores compras de vehiculos de transporte particular, objetos de adorno y utensilios domésticos. Por su
parte, los bienes de consumo no duradero registraron una reduccion por alimentos, productos farmacéuticos y
de tocador. Este comportamiento se debe a los acontecimientos ya mencionados y que también repercutieron
en los bienes de capital.
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GRAFICO 1.29: IMPORTACION DE BIENES SEGUN USO O DESTINO ECONOMICO
(En valor y volumen)
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FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica - Banco Central de Bolivia

2.3.2.3. COMERCIO EXTERIOR POR ZONAS ECONOMICAS

Por zona econdmica, se registrd6 un menor déficit con el MERCOSUR respecto a la gestion 2023, debido a
la disminucidn de las importaciones provenientes de este bloque econdmico. Por su parte, el comercio con
los paises de la CAN presentd un superavit inferior al registrado en la gestién pasada por el menor valor
exportado de productos derivados de soya.

El déficit comercial con Estados Unidos ($us499 millones) fue inferior al de la gestion anterior, a causa de
mayores exportaciones de minerales y productos no tradicionales. En cuanto al comercio exterior con la Unién
Europea, se presenté un déficit de $us103 millones debido a las importaciones registradas de combustibles.

En el caso de Asia, se observo un superavit comercial de $us298 millones, explicado por los saldos favorables
con Japon y Corea del Sur asociados a las exportaciones de minerales (Cuadro 1.6 y Gréfico 1.30).
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CUADRO 1.6: SALDO COMERCIAL POR PAIS Y ZONA ECONOMICA
(En millones de ddlares estadounidenses)

o 2023(p) 2024(p) Variacién (%)
Zonas economicas
X M Saldo X M Saldo X M Saldo
ALADI 4.687 5.664 -977 3.621 4.567 -946 -23 -19 -3
MERCOSUR 2.638 3.401 -763 2.103 2,733 -630 -20 -19,7 -17,5
Argentina 997 1.085 -89 512 1.064 -652 -49 -2 522
Brasil 1.576 1.914 -338 1.518 1.423 94 -4 -26 -128
Paraguay 49 322 -273 62 151 -89 26 -53 -68
Uruguay 16 79 -63 1" 95 -84 -32 20 33
COMUNIDAD ANDINA 1.806 950 855 1.324 1.060 264 =27 12 -69
Colombia 958 169 789 525 139 386 -45 -18 -51
Ecuador 257 43 214 205 33 172 -20 -24 -20
Peru 590 738 -148 594 888 -294 1 20 99
Chile 179 1.016 -836 135 576 -441 -25 -43 -47
Venezuela 5 4 1 4 1 2 -20 -63 181
Cuba 0 4 -3 0 3 -3 -22 -7 -6
México 50 255 -206 43 189 -146 -13 -26 -29
Panama 9 34 -25 1" 4 6 16 -87 -126
Canada 169 32 137 157 52 105 -7 62 -23
Estados Unidos 249 781 -532 305 805 -499 23 3 -6
Rusia 12 55 -43 1 66 -65 -93 19 50
Reino Unido 118 55 64 163 23 140 38 -57 119
Emiratos Arabes 894 10 884 484 10 474 -46 -4 -46
UNION EUROPEA (UE) 647 1.106 -459 929 1.032 -103 43 -7 -78
Alemania 29 203 -174 40 111 =72 37 -45 -59
Bélgica 200 160 41 380 307 72 89 92 78
Espafia 77 131 -53 11 106 5 43 -19 -109
Francia 14 123 -110 17 79 -62 28 -36 -44
Paises Bajos (Holanda) 246 117 129 309 151 158 26 29 23
Italia 17 113 -96 22 93 -71 29 -18 -26
Suecia 1 134 -134 0 97 -97 -32 -28 -28
Otros UE 64 125 -61 50 87 -37 -22 -31 -40
EX - AELC’ 2 229 -227 2 147 -145 8 -36 -36
Suiza 1 226 -224 2 144 -142 19 -36 -37
Noruega 0 3 -3 0 3 -3 -26 4 8
ASIA 3.892 3.182 710 3.084 2.786 298 -21 -12 -58
Japén 671 275 397 77 205 512 7 -25 29
China 1.173 2.395 -1.221 1.348 2.201 -853 15 -8 -30
Corea del Sur 404 68 336 554 54 500 37 -21 49
India 1.319 225 1.094 371 180 191 -72 -20 -83
Otros 325 220 105 94 145 -51 -71 -34 -148
RESTO DEL MUNDO 249 375 -126 288 244 44 16 -35 -135
TOTAL 10.919 11.489 -571 9.034 9.731 -697 -17 -15 22
Ajuste -125 -957 832 -129 -740 611 3 -23 -27
TOTAL FOB AJUSTADO 10.793 10.532 261 8.905 8.991 -86 -17 -15 -133
FUENTE Instituto Nacional de Estadistica - Banco Central de Bolivia
NOTA (p) Cifras preliminares

1 Asociacion Europea de Libre Comercio
Se incluye para exportaciones efectos personales y reexportaciones, y para las importaciones se incluye diversos y efectos personales
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GRAFICO 1.30: SALDO COMERCIAL POR PAIS Y ZONA ECONOMICA
(En millones de ddlares estadounidenses)
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FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica - Banco Central de Bolivia
NOTA: (p) Cifras preliminares

2.3.3. COMERCIO EXTERIOR DE SERVICIOS

La Balanza de Servicios registré un déficit de $us1.227 millones, reflejando una mejora de $us120 millones
respecto a 2023; resultado de un incremento de las exportaciones en 1,1% y unareduccion de las importaciones
en 4,4%, constituyéndose en el menor déficit de la ultima década (Gréfico 1.31).

GRAFICO 1.31: COMERCIO EXTERIOR DE SERVICIOS
(En millones de ddlares estadounidenses)
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Telecomunicaciones y Transportes (ATT)
NOTA: Incluye gastos de realizacion en las importaciones

Las exportaciones de servicios alcanzaron $us1.122 millones presentando un incremento de $us13 millones
con relacién a 2023, explicado por la recuperacion del gasto del turismo receptor, propiciado por un incremento
en el flujo de turistas via aérea, lo cual tuvo un efecto positivo en la partida Viajes (Grafico 1.32).
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GRAFICO 1.32: EXPORTACION DE SERVICIOS SEGUN PRINCIPALES COMPONENTES
(En millones de ddlares estadounidenses)
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FUENTE: BCB, INE, ATT

Las importaciones de servicios llegaron a $us2.349 millones registrando una disminucién de $us107
millones. Este comportamiento es explicado principalmente por la disminucion en los pagos por transporte de
mercancias, reflejando el menor dinamismo del comercio internacional de bienes; asi como menores pagos
por servicios profesionales contratados del exterior (Gréafico 1.33).

GRAFICO 1.33: IMPORTACION DE SERVICIOS SEGUN PRINCIPALES COMPONENTES
(En millones de ddlares estadounidenses)
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FUENTE: BCB, INE, ATT

2.3.4. INGRESO PRIMARIO

El Ingreso Primario (IP) registrd el rendimiento que percibieron las unidades institucionales con capitales
extranjeros, por su contribucion al proceso de produccién o por el suministro de activos financieros en forma
de renta. En 2024, el IP present6 un déficit de $us1.106 millones (Gréafico 1.34). Este resultado fue explicado
principalmente por el pago de intereses incluidos en la categoria de Otra Inversion, y por titulos de deuda en
Inversion de Cartera, en una coyuntura global de aun elevadas tasas de interés internacional en las principales
economias. Asimismo, las rentas generadas por las empresas de Inversion Directa, correspondientes
principalmente a utilidades reinvertidas, coadyuvaron a este resultado.

Por su parte, la renta de las inversiones de cartera present6 un saldo deficitario debido al pago de intereses
por titulos de deuda del Gobierno General. En la rabrica Otra Inversion, destacaron las transferencias por
pago de intereses de deuda externa publica.

BANCO CENTRAL DE BOLIVIA - MEMORIA 2024
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GRAFICO 1.34: INGRESO PRIMARIO POR COMPONENTES PRINCIPALES
(En millones de ddlares estadounidenses)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia

2.3.5. INGRESO SECUNDARIO Y REMESAS DE TRABAJADORES

El Ingreso Secundario registré un saldo positivo de $us1.122 millones. Este resultado es explicado en un 91%
por las remesas familiares, que en 2024 alcanzaron un aporte neto de $us1.024 millones, inferior en 7,7%
respecto a la gestion 2023 en medio de un contexto de desaceleracion en la actividad econémica mundial. Por
su parte, las remesas recibidas alcanzaron $us1.265 millones, mientras que las enviadas anotaron un flujo de
$us241 millones (Grafico 1.35).
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GRAFICO 1.35: INGRESO SECUNDARIO — REMESAS FAMILIARES
(En millones de ddlares estadounidenses)
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FUENTE: Sistema financiero - Empresas de transferencia electronica de dinero - Banco Central de Bolivia
NOTA: (p) Cifras preliminares

Las remesas familiares recibidas provinieron principalmente de Espafia (39,1%), Estados Unidos (20,0%),
Chile (13,4%), Argentina (5,8%) y Brasil (4,2%). Se registrd una disminucién de las remesas provenientes de
Chile debido a la contraccion en el sector de Construccion y Servicios en dicha economia. Por su parte, la
reduccion en las remesas de EEUU se explica por la disminucion de ingresos en el sector agricola. En el caso
de Brasil se explica por la caida de la actividad manufacturera. No obstante, en el caso de Espafia se registro
un incremento de las remesas familiares ante la mejora de la actividad manufacturera y de construccion que
albergan la mayor parte de trabajadores migrantes. (Gréafico 1.36).

GRAFICO 1.36: REMESAS DE TRABAJADORES POR PAIS DE ORIGEN
(En millones de ddlares estadounidenses)
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FUENTE: Sistema financiero - Empresas de transferencia electrénica de dinero - Banco Central de Bolivia
NOTA: (p) Cifras preliminares

2.3.6. CUENTA FINANCIERA

En 2024 la Cuenta Financiera registrd un resultado negativo igual a $us2.549 millones (-5,4% del PIB), debido
principalmente al uso de activos de reserva y al ingreso neto de capitales a la economia en las cuentas
de Inversion de Cartera y Otra Inversion. En 2024, el uso de activos de reservas permitio realizar el pago
oportuno del 100% del servicio de la deuda externa publica. Adicionalmente, con el objetivo de proteger el
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poder adquisitivo de las familias bolivianas y pese a los aun elevados precios del petréleo, se continud con
los pagos por importacion de combustibles. Asimismo, el BCB prosiguié con la dotacion de divisas al sistema
financiero, personas naturales y juridicas a través de diversos mecanismos.

2.3.6.1. INVERSION DIRECTA

La economia nacional presentd una entrada neta de capitales por Inversion Directa de $us14 millones en
2024, mientras que en la gestion 2023 se observd una salida neta de capitales por $us16 millones. Este
resultado se explica principalmente por una mayor emision de pasivos ($us247 millones) que la constitucion
de activos ($us233 millones). En el primer caso, se registrd una mayor reinversion de utilidades, concernientes
en gran medida a los sectores de hidrocarburos e industria manufacturera. En el segundo, los préstamos a
filiales en el exterior fueron menores que en 2023, principalmente los del sector de industria manufacturera
(Grafico 1.37).

GRAFICO 1.37: INVERSION DIRECTA
(En millones de dodlares estadounidenses)
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FUENTE Banco Central de Bolivia
NOTA (p) Cifras preliminares

1/ (-) Entrada Neta de Capitales (+) Salida Neta de Capitales

La Inversion Directa Bruta recibida alcanzé a $us600 millones, cifra similar a la observada en 2023 ($us646
millones), pero superior al registrado en el periodo previo a la pandemia. Para 2024, tanto las utilidades
reinvertidas como los desembolsos intrafirma constituyeron las modalidades mas importantes de estos
influjos, alcanzando cada una un monto de $us281 millones (Grafico 1.38).
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GRAFICO 1.38: INVERSION DIRECTA BRUTA RECIBIDA SEGUN MODALIDAD
(En millones de ddlares estadounidenses)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia
NOTA: (p) Cifras preliminares

Por sectores, la Inversion Directa bruta se concentré principalmente en hidrocarburos, industria manufacturera
y comercio al por mayor y menor, que en conjunto representan el 80% del total (Grafico 1.39).

GRAFICO 1.39: INVERSION DIRECTA BRUTA RECIBIDA POR SECTORES
(En millones de ddlares estadounidenses)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia

NOTAS: (p) Cifras preliminares
1 Incluye servicios de hoteles y restaurantes, servicios comunitarios, sociales y personales, servicios de educacion y agricultura

Los principales paises de origen de estos recursos fueron Espafia, Suecia, Canada, Chile, Pera, Uruguay y
Bahamas (Gréfico 1.40).
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GRAFICO 1.40: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA BRUTA POR PAIS DE ORIGEN Y SECTOR ECONOMICO, 2024
(En millones de délares estadounidenses)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia

2.3.6.2. INVERSION DE CARTERA

La Inversion de Cartera presentd una entrada neta de capitales debido a la disminucién de Titulos de Deuda
en el extranjero por parte de las Sociedades Administradoras de Fondos de Inversién. Resalta el intercambio
de titulos de deuda en poder de Bancos y Companias de seguro por bonos emitidos por el Banco Central de
Bolivia (Gréfico 1.41).

GRAFICO 1.41: INVERSION DE CARTERA
(En millones de dodlares estadounidenses)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia

2.3.6.3. OTRA INVERSION

La cuenta de Otfra Inversién también registré una entrada neta de capitales, impulsada principalmente por el
uso de activos externos en Moneda y Depdsitos, asi como en el rubro de Otras Cuentas por Cobrar (Gréfico
1.42).
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GRAFICO 1.42: OTRA INVERSION
(En millones de ddlares estadounidenses)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia
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2.3.7. POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL

En 2024, el saldo en activos alcanzé a $us13.382 millones, inferior respecto al cierre de la gestion pasada
debido a la disminucion de depoésitos registrados en la Cuenta Otra Inversion, el pago de las cuentas por
cobrar por venta de gas natural a Argentina y la disminucion de activos de companias de seguro. Por otro
lado, el saldo de pasivos llegdé a $us25.317 millones, explicado por un incremento de la Inversion Directa,
debido principalmente a reinversion de utilidades; asi como un aumento de pasivos de inversion de cartera
(Gréfico 1.43).

GRAFICO 1.43: POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL
(En millones de ddlares y en porcentaje del PIB)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia
NOTA: (p) Cifras preliminares

2.4. DEUDA PUBLICA
2.4.1. DEUDA PUBLICA INTERNA

La deuda publica interna consolidada comprende los pasivos financieros que adquiere el Sector Publico No
Financiero (SPNF) con acreedores nacionales privados. A 2024, la deuda interna del SPNF? con el sector
privado se situé en 20,7% de PIB. El crecimiento de la deuda es explicado por las mayores colocaciones

2 Comprende deuda interna del TGN y Entidades Territoriales Autonomas (ETA)
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de bonos del TGN a largo plazo con el sector financiero, como resultado del menor financiamiento externo
respecto al previsto (Grafico 1.44). Este incremento fue fruto de un comportamiento expansivo de la politica
fiscal orientada a proteger el bienestar de la poblacién y mantener el aparato productivo a través de la inversion
publica y la dinamizacion de la demanda interna.

GRAFICO 1.44: SALDO DE LA DEUDA INTERNA DEL SPNF CON EL SECTOR PRIVADO (p)
(En porcentaje del PIB)
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FUENTE: Ministerio de Economia y Finanzas Publicas - Banco Central de Bolivia
NOTA: (p) Cifras preliminares.

2.4.2. DEUDA PUBLICA EXTERNA
2.4.2.1. DEUDA EXTERNA PUBLICA DE MEDIANO PLAZO

El endeudamiento publico externo a diciembre de 2024 alcanz6 a 28,2% del PIB (Grafico 1.45), por debajo de
los umbrales de insostenibilidad segun criterios internacionales. Los desembolsos provinieron principalmente
del Banco de Desarrollo de América Latina y el Caribe — CAF, Banco Interamericano de Desarrollo (BID),
Banco Mundial, Francia y la Republica Popular de China. La apreciacién del dblar estadounidense frente
al euro, yen y libra esterlina incidié en una disminucién del saldo de la deuda publica externa en términos
nominales. Los principales acreedores multilaterales son el BID, CAF y Banco Mundial; y los bilaterales, China
y Francia. Estos acreedores, en conjunto, concentraron 79,1% del saldo de la deuda a 2024 (Cuadro 1.7).2

GRAFICO 1.45: SALDO DE DEUDA EXTERNA PUBLICA DE MEDIANO Y LARGO PLAZO POR ACREEDOR

(En porcentaje del PIB)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia
NOTA: (p) Cifras preliminares

Las variaciones cambiarias reflejan las fluctuaciones de los tipos de cambio de las distintas monedas con relacion al dolar estadounidense; tienen efectos sobre el saldo de la deuda expresado

3
en dolares, ya que depreciaciones del dolar respecto a esas monedas aumentan el saldo y apreciaciones lo reducen.
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CUADRO 1.7: ESTADO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEDIANO Y LARGO PLAZO
(En millones de ddlares estadounidenses y porcentaje)

Acreedor Saldo al Desembolsos  Amortizacién Variacion Saldo al R VPN' 2024 CDP (%
2023 (p) Cambiaria 2024 (p) Porcentual ®) (%)
I. PRESTAMOS 11.738 674 838 -79 11.495 86 10.573 8
A. Multilateral 9.449 532 596 -20 9.365 70 8.541 9
BID 4314 129 166 0 4.278 32 3.596 16
CAF 2.817 198 322 0 2.693 20 2.736 -2
BANCO MUNDIAL 1.562 157 48 -17 1.653 12 1.433 13
FONPLATA 441 33 40 0 434 3 486 -12
OPEP 115 10 1 0 113 1 104 8
BEI 112 3 4 0 112 1 111 1
FIDA 66 3 5 2 63 0 58 7
FND 22 0 2 1 19 0 18 10
B. Bilateral 2.216 141 232 -55 2.070 16 1.978 4
Rep.Pop.China 1.410 87 206 -5 1.286 10 1.198 7
Francia 668 38 19 -40 647 5 681 -5
Alemania 74 9 3 -5 75 1 57 25
Corea del Sur 37 2 2 -5 32 0 22 32
Brasil 12 0 2 0 10 0 10 7
Esparia 5 0 0 0 5 0 4 24
Japon 4 0 0 0 3 0 2 19
R.B.Venezuela 0 0 0 0 0 0 0 99
Italia 6 5 0 0 10 0 5 52
C. Privados 73 0 9 -4 60 0 54 11
II. TITULOS DE DEUDA 1.850 0 L] 0 1.850 14 1.899 -3
Bonos Soberanos 1.850 0 0 0 1.850 14 1.899 -3
Total Mediano y Largo Plazo (I+ll)® 13.588 674 838 -79 13.345 100 12.472 7
FUENTE. Banco Central de Bolivia
NOTAS: 1 Valor presente neto

2 Componente de donacion implicito que se calcula como el porcentaje de la diferencia entre el valor nominal y el valor presente neto con respecto al valor nominal de la deuda.
3 Corresponde a préstamos, emision de titulos u otros instrumentos de financiamiento, que por su naturaleza fueron aprobados y/o autorizados por la Asamblea Legislativa
Plurinacional conforme a la Constitucion Politica del Estado.

(p) Cifras preliminares

El grado de concesionalidad disminuy6é gradualmente en los ultimos afios en el pais toda vez que desde
2010 Bolivia es considerada como un pais de ingresos medios. El Valor Presente Neto (VPN) de la deuda

publica externa a diciembre alcanzé a $us12.472 millones, menor en $us873 millones con respecto a su valor
nominal.

2.4.2.2. DESEMBOLSOS Y SERVICIO DE PRESTAMOS

Los desembolsos de la deuda publica externa alcanzaron $us674 millones a diciembre 2024, monto menor
en $us452 millones que la gestion anterior ($us1.126 millones) debido a la falta de aprobacion de créditos
externos en la Asamblea Legislativa Plurinacional. Respecto al sector econémico al cual se destinaron los
recursos, alrededor del 44,1% se asigno al Sector Infraestructura Vial, 16,6% al Sector Agropecuario, 11,5%
a Energia y un 25,3% a Otros sectores (Gréfico 1.46).
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GRAFICO 1.46: DESEMBOLSOS DE PRESTAMOS DE MEDIANO Y LARGO PLAZO POR SECTOR ECONOMICO
(En millones de délares estadounidenses)
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El servicio de la deuda publica externa en la gestion 2024 alcanzé $us1.526 millones, de los cuales $us109
millones corresponden a intereses de titulos de deuda y $us1.417 millones a pagos por préstamos. Del total
del servicio de deuda, el 54,9% correspondi6 al pago del principal y el restante, a intereses y comisiones. Por
tipo de acreedor, el 72,4% fue cancelado a acreedores multilaterales, 19,9% a bilaterales, 7,1% a titulos de
deuda (incluye la operacion de manejo de pasivos), y el resto a privados. La transferencia neta de la deuda
publica externa, incluyendo alivio, fue negativa en $us852 millones (Cuadro 1.8).

CUADRO 1.8: DESEMBOLSOS, SERVICIO Y TRANSFERENCIA DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEDIANO Y LARGO PLAZO
(En millones de ddlares estadounidenses)

2023 2024 (p) Alivio en flujos HIPC-donacién
Desembolso Principal Int.y com. Desembolsos Principal Int. y com. Con alivio  Sin alivio

Multilateral 779 504 447 532 596 508 -572 -572
Bilateral 346 166 63 141 232 7 2 -162 -164
Privados 0 9 0 0 9 0 -9 -9
Titulos de deuda 0 183 120 0 0 109 -109 -109
Total 1.126 862 629 674 838 688 2 -852 -854
FUENTE: Banco Central de Bolivia

NOTA: (p) Cifras preliminares.

2.4.2.3. SALDO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA SEGUN TIPO DE PROYECTO, PLAZO Y TASA DE
INTERES

Segun el tipo de proyecto, un 24,7% del saldo adeudado a fines de 2024 correspondié a proyectos de
infraestructura vial, 17,2% a apoyo presupuestario, 10,8% a salud, 10,6% a multisectorial, entre los sectores
con mayor participacion (Grafico 1.47).
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GRAFICO 1.47: SALDO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEDIANO Y LARGO PLAZO, POR TIPO DE PROYECTO, 2024’
(En millones de délares estadounidenses y porcentaje)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia

NOTA: 1/ Corresponde a préstamos, emision de titulos de deuda u otros instrumentos de financiamiento, que por su naturaleza fueron
aprobados y/o autorizados por la Asamblea Legislativa Plurinacional conforme a la aplicacion de la Constitucion Politica del Estado.
Multisectorial incluye recursos de la emision de Bonos Soberanos 2017, con destino a diferentes proyectos de inversion publica que
incluyen proyectos de salud e infraestructura

En cuanto al plazo y tasa de interés, el 81,4% del saldo de la deuda publica externa tiene vencimientos entre
11 y 30 afios y el 12,2% mas de 30 afios. Por su parte, el 12,2% del saldo de la deuda tiene una tasa de
interés que se encuentra en el rango de 0,1% y 2%; el 22,7% una tasa de interés entre 2,1% y 6%, el 6,4% en
el rango entre 6,1y 10%, y el 58,2% se encuentra a tasa de interés variable, cuyos créditos se concentran en
el BID, la CAF, el Banco Internacional para la Reconstruccion y Fomento (BIRF) y FONPLATA, principalmente
(Cuadro 1.9).

CUADRO 1.9: SALDO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA SEGUN PLAZO Y TASA DE INTERES, 2024
(En millones de délares estadounidenses y porcentaje)

Por plazo Monto Composicioén (%) Por tasa Monto Composicion (%)

de 0 a 5 afios 0 0,0 exento 77 | 0,6

de 6 a 10 afios 850 | 6,4 0,1% a 2% 1624 ] 12,2

de 11 a 20 afios 6.300 L | 472 2,1% a 6% 3028 | 22,7

de 21 a 30 afios 4566 | 34,2 6,1% a 10% 850 [ 64

mas de 30 afios 1.629 [ 12,2 variable 7766 | 58,2

Total 13.345 100,0 13.345 100,0
FUENTE: Banco Central de Bolivia

2.4.2.4. ALIVIO INICIATIVA HIPC Y MDRI

Las iniciativas de alivio de deuda resultaron en disminuciones en el pago del principal e intereses al exterior.
El monto total de alivio de deuda otorgado al pais, en el marco de las iniciativas HIPC y MDRI* en sus
modalidades de reprogramacion, reduccion de stock y donacion® alcanzé a $us31 millones en 2024. Segin
acreedor, el 75,2% del alivio provino de fuentes bilaterales, principalmente de Alemania y Espana (Cuadro
1.10).

4 EI MDRI fue creado como parte de un paquete para ayudar a los paises post HIPC para alcanzar los objetivos de desarrollo del milenio en 2015.
5 La modalidad de reprogramacion consiste en la ampliacion de plazos y reduccion de tasas de interés sin reduccion de stock. La modalidad de reduccion de stock comprende la cancelacion
total o parcial de deuda de los estados contables. La modalidad de donacion se refiere al pago de las obligaciones de deuda con recursos de los propios acreedores
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CUADRO 1.10: FLUJOS DE ALIVIO HIPC Y MDRI POR ACREEDOR, 2024
(En millones de ddlares estadounidenses)

HIPC I HIPC Il Mas Alla MDRI Alivio 2024

Principal Interés Principal Interés Principal Interés Principal Interés Principal Interés Total
Multilaterales (1] 0 3 0 0 0 5 0 8 0 8
BID 3 0 3 0 6 0 6
Banco Mundial 2 0 2 0 2
Otros 0 0 0
Bilaterales 0 0 0 0 24 0 0 0 24 0 24
Total 0 0 3 0 24 0 5 0 31 0 31
FUENTE: Banco Central de Bolivia

2.4.2.5. MONTO CONTRATADO Y SALDO POR DESEMBOLSAR

El monto contratado y el saldo por desembolsar son compromisos de desembolsos que no representan
incremento del saldo de la deuda publica externa mientras no se materialicen. EI monto de los préstamos
contratados en 2024, correspondiente a la suscripcién de nueve créditos, fue de $us890 millones (un 44,2%
del monto contratado fue explicado por el BID y un 29,0% por el Banco de Desarrollo de América latina y el
Caribe (CAF). Estos recursos, cuyos desembolsos pueden realizarse en varias gestiones, se orientaran a los
sectores de infraestructura vial, energia, otros y multisectorial.

Al 31 de diciembre de 2024, el saldo por desembolsar de la deuda publica externa alcanzé $us3.521 millones
(Cuadro 1.11). De este monto, corresponde a acreedores multilaterales un importe de $us2.696 millones; del
cual el BID, la CAF y el Banco Mundial concentraron $us2.483 millones. Entre los acreedores bilaterales,
dicho saldo llegé a $us825 millones, destacando Japoén, Corea del Sur, China y Alemania que, en conjunto,
sumaron $us750 millones.

Cuadro 1.11: SALDO POR DESEMBOLSAR Y MONTO CONTRATADO
(En millones de délares estadounidenses)

Saldo al Desembolsos Montos Reversiones Ajustes’ Saldoal
31-12-2023 contratados 31-12-2024""2

Multilateral 2.370 532 890 34 3 2.696
BID 1.045 129 393 27 5 1.286
CAF 707 198 258 0 0 767
Banco Mundial 470 157 125 7 -2 430
FONPLATA 67 33 113 0 0 148
OPEP 54 10 0 0 0 44
FIDA 20 3 0 0 0 17
BEI 7 3 0 0 0 4
Bilateral 1.022 141 0 0 -56 825
Japon 448 0 0 0 -44 404
Corea del Sur 153 2 0 0 0 151
Rep.Pop.China 187 87 0 0 -1 99
Alemania 11 9 0 0 -6 96
Esparia 30 0 0 0 0 30
ltalia 32 5 0 0 -2 25
Francia 61 38 0 0 -3 20
Privados 0 0 0 0 0 0
Titulos de Deuda 0 0 0 0 0 0
Bonos Soberanos 0 0 0 0 0 0
Total 3.392 674 890 34 -53 3.521
FUENTE: Banco Central de Bolivia

NOTA: 1 Se refiere a la variacion cambiaria

2 Corresponde a la diferencia entre el saldo de la anterior gestion, menos desembolsos, més el monto contratado y ajustes

2.4.2.6. DEUDA EXTERNA PUBLICA DE CORTO PLAZO

La deuda publica externa de corto plazo fue cancelada en su totalidad a fines de 2013. En la gestién 2024 no
se contrato este tipo de deuda.
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2.4.3. INDICADORES DE SOSTENIBILIDAD DE LA DEUDA PUBLICA

Al cierre de 2024, los indicadores de solvencia y liquidez reflejaron la sostenibilidad de la deuda publica. El
indicador de solvencia, medido por el cociente entre el saldo de la deuda externa publica en valor presente
y el PIB, alcanz6 a 26,4% ubicandose por debajo del umbral establecido para esta ratio (40%). Asimismo,
el indicador de valor presente de la deuda externa publica, como proporcion de las exportaciones de bienes
y servicios, se situ6 en 124,4%, por debajo del umbral referencial de 180% establecido por el Marco de
Sostenibilidad de Deuda (DSF por sus siglas en inglés). Por su parte, el indicador del saldo nominal de la
deuda interna del SPNF como porcentaje del PIB, se situ6 en 20,7%, por debajo de los niveles referenciales
de insostenibilidad (Cuadro 1.12).

CUADRO 1.12: INDICADORES DE LA DEUDA PUBLICA

(En porcentajes)
Umbral Umbral Criterio Umbral
2023p  2024p o HIPC PAC  MAASTRICHT
I.- Indicadores deuda externa (My LP)
Saldo deuda en valor nominal / PIB 29,9 28,2
Saldo deuda en valor presente / PIB 27,7 26,4 40
Saldo deuda en valor presente / exportaciones 105,9 1244 180 150
Saldo deuda en valor presente / ingresos fiscales 78,6 73,8 250 250
Senvicio deuda antes HIPC / exportaciones (" 12,8 15,5
Senvicio deuda después HIPC / exportaciones (" 12,5 15,2 15 <15-20
Servicio deuda después HIPC / ingresos fiscales 9,3 9,0 18
Fluio alivio HIPC / PIB 0,1 0,1
Servicio deuda después HIPC / PIB 3,3 3,2
Il.- Indicadores deuda interna
Saldo deuda en valor nominal SPNF / PIB 18,5 20,7
Saldo deuda en valor nominal BCB / PIB 3,5 7,7
Saldo deuda en valor nominal SPNF /ingresos fiscales 52,5 57,9
li.- Indicadores deuda total (externa e interna)
Saldo deuda en valor nominal / PIB 48,4 48,9 50 60
FUENTE Banco Central de Bolivia
NOTA DSF: Marco de Sostenibilidad de Deuda. Estos umbrales de endeudamiento son aplicados para paises de ingreso bajo. Desde 2010 Bolivia es una economia de ingresos

medianos, y por tanto se menciona dichos parametros Gnicamente de forma referencial
HIPC: Iniciativa de Alivio para Paises Pobres Muy Endeudados

PAC: Programa de Accién de Convergencia de la Comunidad Andina de Naciones
MAASTRICHT: Criterio de Convergencia Unién Europea

1No considera los flujos de alivio de deuda

2.,5. DEUDA EXTERNA PRIVADA

Al cierre de 2024, el saldo de la deuda externa privada alcanzé a $us1.380 millones, importe menor en $us255
millones con respecto de 2023, debido tanto a que las amortizaciones realizadas en la gestion fueron mayores
a los desembolsos recibidos y a operaciones de condonacion de deuda de uno de los principales deudores
del sector de Petroleo y Gas con sus acreedores relacionados. La deuda externa privada en porcentaje del
PIB representd 2,9% para la deuda total y un 1,2% para la deuda no relacionada.

En funcioén al vinculo, el saldo de la deuda no relacionada se redujo en $us93 millones con respecto a 2023.
Por su parte, el saldo de la deuda relacionada, que represent6 59,8% del total, se redujo en $us162 millones
con respecto a 2023, resultado principalmente de una operacion de condonacion de deuda de un importante
deudor del sector (Cuadro 1.13).
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CUADRO 1.13: DEUDA EXTERNA PRIVADA POR TIPO DE VINCULACION, SECTOR Y PLAZO
(En millones de dodlares estadounidenses y porcentaje)

Saldo Servicio de deuda Saldo Variacion Part. %
Detalle Desembolsos Ajustes
adic-23° Capital Int+com” a dic-24° Abs. %  adic-24
A. Deuda Externa No Relacionada 648 408 504 29 3 555 93 143 40,2
Sector Financiero 337 151 205 29 17 300 -37 10,9 21,8
Corto Plazo 95 133 133 0 -8 88 -8 -8,1 6,3
Mediano y largo plazo 242 18 72 29 25 213 -29 -12,1 15,4
Sector no financiero 311 257 298 0 -14 255 -56 -18,0 18,5
Corto plazo 216 252 294 0 -14 160 -55 -25,8 11,6
Mediano y largo plazo 95 4 4 0 0 95 0 -03 6,9
Por plazo
Corto plazo 311 386 427 0 -22 248 -63 -20,3 17,9
Mediano y largo plazo 337 22 7 29 25 308 29 87 223
B. Deuda Externa Relacionada 987 277 317 6 123 825 -162 -16,4 59,8
(Con casas matrices y filiales extranjeras)
Sector no financiero 987 277 317 6 123 825 -162 -16,4 59,8
Corto plazo 482 263 281 0 -77 388 -94 -19,6 28,1
Mediano y largo plazo 505 14 36 6 -46 437 -68 -134 31,7
C. Deuda Externa Privada Total (A+B) 1.635 685 821 35 -120 1.380 -255 16 100
FUENTE: Banco Central de Bolivia
NOTA: (p) Cifras preliminares

1/ Intereses y comisiones

Por sector econdmico y plazo, tanto el sector financiero como no financiero registran una reduccién respecto
al 2023. Por su parte, el saldo adeudado del sector financiero en 2024, el cual esta compuesto principalmente
por la deuda adquirida por las Instituciones Financieras de Desarrollo, caracteristica favorable, ya que estas
entidades canalizan riesgos a sectores productivos de la mediana y pequefia empresa representd 21,8% del
total y mostr6é una reduccion de 10,9% con respecto a 2023, y la deuda del sector no financiero concentro el
78,2%. Este comportamiento esta influenciado por las aun elevadas tasas internacionales de referencia que
determinan los costos de financiamiento externo; asimismo el costo de las transferencias al exterior también
determiné este resultado. El saldo total de la deuda externa privada, por plazo, esta compuesto por deuda de
corto plazo en un 46% y por deuda de largo plazo en un 54% (Cuadro 1.14).

CUADRO 1.14: DEUDA EXTERNA PRIVADA POR SECTOR ECONOMICO Y PLAZO
(En millones de ddlares estadounidenses y porcentaje)

Detalle Saldo D o Servicio de deuda . Saldo Variacién Part. %
a dic-23° Capital _int.+com " _ " adic-24” _ Abs. % a dic-24"
A. Total Sector financiero 337 151 205 29 17 300 =37  -10,9 21,8
Corto plazo 95 133 133 0 -8 88 -8 -8,1 6,3
Mediano y largo plazo 242 18 72 29 25 213 -29 121 154
B. Total Sector no financiero 1.298 534 615 6 -137 1.080 -218 -16,8 78,2
Corto plazo 698 515 574 0 -91 548 -150 -21,5 39,7
Mediano y largo plazo 601 18 41 6 -46 532 68 -114 38.6
C. Total por plazo
Corto plazo 793 649 708 0 -99 635 -158 -199 46,0
Mediano y largo plazo 842 37 113 35 -21 745 97 -116 54,0
D. DEUDA EXTERNA PRIVADA TOTAL 1.635 685 821 35 -120 1.380 -255 -15,6 100,0
FUENTE: Banco Central de Bolivia
NOTA: (p) Cifras preliminares

1/ Intereses y comisiones

Por sector y actividad econémica, el saldo adeudado del sector financiero se redujo en $us37 millones y
estuvo compuesto, principalmente, por la deuda de instituciones financieras de desarrollo y bancos. Por su
parte, la reduccion de $us218 millones en la deuda del sector no financiero se explica principalmente por la
menor deuda del sector de Petréleo y Gas a causa de la condonacion de deudas de uno de los principales
deudores de este rubro (Cuadro 1.15).
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CUADRO 1.15: DEUDA EXTERNA PRIVADA TOTAL POR SECTOR Y ACTIVIDAD ECONOMICA
(En millones de délares estadounidenses y porcentaje)

Detalle Saldo o afkren Servicio de deuda Saldo Variacion Part. %

adic-23° Capital _Int+com ”  adic-24° Abs. %  adic-24p
Sector Financiero 337 151 205 29 300 -37 10,9 21,8
Bancos? 109 6 27 12 106 -3 2,4 7,7
Instituciones Financieras de Desarrollo 138 18 61 14 106 -32  -233 7,7
Cooperativas y Seguros 91 127 118 3 89 -2 -2,1 6,4
Sector no financiero 1.298 534 615 6 1.080 -218  -16,8 78,2
Mineria 232 13 12 2 245 13 5,6 17,8
Comercio 251 302 361 1 195 -56  -22,2 14,1
Petréleo y Gas 289 100 108 1 163 -127 43,8 11,8
Turismo y Servicios 137 16 8 147 10 7,0 10,6
Construccion 128 3 1 102 -27  -20,7 7.4
Industria 113 96 110 1 83 -30  -26,8 6,0
Comunicaciones 61 4 14 1 74 13 211 54
Transporte 80 0 1 0 67 -13 16,5 4.8
Agricola 5 0 0 0 4 -1 18,1 0,3
Energia y Agua 1 0 0 1 0 -1 -65,8 0,0
TOTAL 1.635 685 821 35 1.380 -255 -15,6 100,0

FUENTE. Banco Central de Bolivia
NOTA (p) Cifras preliminares

1/ Intereses y comisiones
2/ Incluye bancos multiples y PYME

Por tipo de acreedor, el saldo de la deuda externa privada a diciembre de 2024, esta compuesto principalmente
por la deuda con casas matrices y filiales que representa el 59,8% del total adeudado, le siguen en orden de
importancia las instituciones financieras privadas, proveedores y organismos internacionales (Grafico 1.48).

GRAFICO 1.48: SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PRIVADA POR TIPO DE ACREEDOR
(En millones de dodlares estadounidenses)
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FUENTE Banco Central de Bolivia
NOTA (p) Cifras preliminares

Con relacion a los coeficientes de endeudamiento de la deuda externa privada, a diciembre de 2024, el ratio
del servicio de la deuda externa privada total como proporcion del valor de las exportaciones de bienes y
servicios alcanzé un 8,5% (Cuadro 1.16), coeficiente menor al de la gestion anterior debido principalmente al
menor servicio de la deuda. Asimismo, la relacién del saldo de la deuda sobre el PIB fue de un 2,9%, también
menor con respecto a 2023.

En el marco de sostenibilidad de la deuda, estos ratios a nivel de deuda no relacionada registraron coeficientes
menores en comparacion a los de la deuda externa privada total, por lo que estan en niveles muy por debajo
de los limites referenciales a nivel internacional®.

6 No existen parametros referenciales de sostenibilidad exclusivos para la deuda externa privada. Como referencia, se toman los parametros establecidos para la deuda externa publica en razon
a que en términos generales ambas deudas (publica y privada) son pasivos externos de Bolivia, por eso los parametros establecidos para la deuda publica externa, que en la elaboracion de
ratios de sostenibilidad toman como elementos principales la exportacion de Bienes y Servicios y el PIB, son validos para la deuda externa total de un pais incluyendo la deuda externa privada.
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CUADRO 1.16: COEFICIENTES DE ENDEUDAMIENTO DE LA DEUDA EXTERNA PRIVADA
(En porcentaje)

Dexpri Total Dexpri no Relacionada
Variables P P P P
2023 2024 2023 2024
SDexpri/Xbs 9,4 8,5 6,1 5,3
DExpri/Xbs 13,7 13,8 54 55
DExpri/PIB 3,6 2,9 1,4 1,2
FUENTE Banco Central de Bolivia
NOTA (p) Cifras preliminares

Dexpri = Deuda externa privada
SDexpri = Servicio Dexpri

DEexpri = Saldo Dexpri

Xbs = Exportacion de bienes y servicios

2.6. RESERVAS INTERNACIONALES

Al 31 de diciembre de 2024, las Reservas Internacionales Netas (RIN) registraron un saldo de $us1.976
millones, cifra superior en $us267 millones con relacion al cierre de 2023. De esta manera, las RIN registraron
una tendencia positiva con un desempefno de tres cuatrimestres consecutivos de evolucién favorable en
medio de un contexto externo e interno adverso. En el &mbito externo destacan las elevadas tasas de interés
internacional que repercuten directamente en un mayor servicio de la deuda externa; y la cotizacion elevada
del petréleo que desencadena mayores costos por importacion de combustibles. En el ambito interno, los
bloqueos de caminos interrumpieron las cadenas logisticas y el fenédmeno climatico de “El Nifo” afect6 la
produccién nacional, derivando en menores ingresos por exportaciones y generacion de divisas. Finalmente,
la falta de aprobacién de los créditos externos por parte de la Asamblea Legislativa Plurinacional limitd la
entrada de recursos para la ejecucion de proyectos de inversion publica, y fortalecimiento de RIN (Grafico
1.49).
GRAFICO 1.49: RESERVAS INTERNACIONALES NETAS
(Saldo en millones de ddlares estadounidenses)
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FUENTE Banco Central de Bolivia

El uso de las reservas internacionales permitié6 cumplir con la totalidad de las obligaciones del pais con el
exterior, realizando el pago oportuno del 100% del servicio de la deuda externa publica. Adicionalmente,
con el objetivo de proteger el poder adquisitivo de las familias bolivianas y pese a los elevados precios del
petréleo, se continuaron con los pagos por importacion de combustibles por $us2.381 millones en 2024.
Asimismo, el BCB prosiguié con la dotacion de divisas al sistema financiero y personas naturales y juridicas
a través de diversos mecanismos por $us723 millones.
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En el marco de las politicas de fortalecimiento de las RIN, en 2024 el Ente Emisor adquiri6 un total de
14,54 toneladas de oro fino en el mercado interno. Asi también se refind en calidad de Barras de Buena
Entrega de Londres 16,50 toneladas de oro que fueron acreditadas en las Cuentas de Oro del Ente Emisor
en entidades bancarias en el exterior. De esta manera, los esfuerzos realizados por el Banco Central de
Bolivia representaron un total de $us1.618 millones, explicados por la compra de oro en el mercado interno,
que aport6 en $us1.218 millones; la emision del Bono BCB en doélares por $us268 millones; la emision de
Certificados de Depositos (CD) por $us79 millones, y la repatriacion de recursos externos de las empresas
publicas por $us39 millones, entre otras.

2.7. SECTOR MONETARIO
2.7.1. BASE MONETARIA

Durante la gestion 2024, la base monetaria registré un incremento debido a diversos factores transitorios,
los cuales fueron atenuados por las acciones implementadas por el Ente Emisor. En particular, desde
finales del mes de mayo, su evolucion estuvo influenciada por conflictos politico sociales y expectativas
de devaluacion del tipo de cambio, lo que gener6 un aumento en la demanda de dinero por parte de la
poblacion, incrementando asi el medio circulante y, por ende, la base monetaria. Varios de los conflictos
politico sociales se extendieron hasta el segundo semestre, lo que llevo a la Autoridad Monetaria adoptar
medidas para contrarrestar este comportamiento. Lo anterior, permiti6 moderar el crecimiento de la base
monetaria y retomar su comportamiento estacional (Grafico 1.50).
GRAFICO 1.50: BASE MONETARIA
(En millones de bolivianos)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia

2.7.2. MEDIO CIRCULANTE Y LIQUIDEZ

Alo largo de la gestion 2024, los agregados monetarios registraron tasas de crecimiento superiores a las de
anos anteriores, impulsadas principalmente por el aumento del circulante, reflejo de una mayor demanda de
efectivo por parte de la poblacién en un contexto adverso. Es asi, que al mismo tiempo que la tenencia de
billetes y monedas se incrementaba, los agregados monetarios continuaron creciendo dado el aumento de la
incidencia de dicha variable.

Por su parte, si bien los depdsitos en el sistema financiero mostraron una recuperacion respecto a la gestion
anterior, éstos se concentraron en obligaciones mas liquidas, lo que permiti6 un mayor dinamismo de los
agregados mas estrechos (M1 y M2). Por otra parte, el agregado M3 que incluye depésitos a plazo fijo mostro
una evolucién més estable, al igual que M’3 (Grafico 1.51).

BANCO CENTRAL DE BOLIVIA - MEMORIA 2024

45



46

Capitulo 1

GRAFICO 1.51: AGREGADOS MONETARIOS
(Variacion interanual en porcentaje)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia

2.7.3. MULTIPLICADORES MONETARIOS

Lapreferencia de la poblacion por efectivo y activo liquidos generd que se registren niveles de los multiplicadores
monetarios en moneda nacional menores a los de gestiones pasadas (Cuadro 1.17). En efecto, dentro los
coeficientes, la mayor demanda de la poblacion por efectivo se reflejo en el incremento del coeficiente del
circulante en relacion a los depésitos (c y ¢’), mientras que en términos de ahorro (a y a’) se observa una
disminucion significativa de ambos denotando la preferencia por activos mas liquidos.

CUADRO 1.17: COEFICIENTES Y MULTIPLICADORES MONETARIOS

Multiplicadores
Monetarios

c a r c a r m3 m'3

2016 1,4353 4,0515 0,1628 1,1191 3,6579 0,1695; 2,8732 3,0268
2017 1,5483 4,6281 0,1540 1,2159 4,1248 0,1716; 29715 3,0262
2018 1,5931 4,9827 0,1461 1,2608 4,4048 0,1696; 3,0709 3,0612
2019 1,7265 54291 0,1230 1,3303 4,7455 0,1863; 3,2398 2,9472
2020 1,7126 52836 0,510 1,3255 4,6522 0,2350; 3,0048 2,6295
2021 1,7166 53442 0,1528 1,3075 4,6374 0,2494; 3,0012 2,5594
2022 1,6596 55094 0,1478 1,2934 4,8940 0,2453; 3,160 2,6239
2023 1,7922 50576 0,1681 1,6255 4,7379 0,2555] 12,7929 2,4278
2024 1,8485 4,4952 0,1564 1,6198 4,2509 0,2248; 2,7118 2,4538
Variaciones
respecto a 2023

Coeficientes Monetarios

3,138 -11,119  -6,960 6,183 -10,279 -12,046  -2,903 1,072

FUENTE: Banco Central de Bolivia

NOTA: MN = incluye UFV
m1 = M1/BMmn = (c+1)/[c+r(1+a)]
m3 =M3/BM = (c + 1 + a)/[c + r(1+a)]
m’3=M3BM=(c'+1+a)/[c’+r(1+a))]

¢ =C/DVMN a = (AMN)/DVMN r= RMN/DMN
¢’ =C/DVT a’'=AT/DVT r'=RT/DT

C = circulante DV = depositos vista

DA = depositos en caja de ahorros  DP = depésitos a plazo y otros

A = DA + DP = cuasidinero R = reservas bancarias

D =DV + A = total depdsitos T=MN +UFV + CMV + ME

2.8. SECTOR FINANCIERO
2.8.1. OPERACIONES DEL SISTEMA FINANCIERO

En un entorno econémico desafiante, las medidas implementadas por el BCB y el Gobierno se reflejaron en
un mayor dinamismo de la intermediacién financiera, asegurando la confianza del publico y la estabilidad
del sistema financiero. En 2024, el crecimiento de los depésitos (5%) y de la cartera (4%) fortalecid los
indicadores de profundizacion financiera en comparacion con los niveles registrados en la gestion 2023,
cuando se produjo la salida ordenada de un banco del sistema (Grafico 1.52).
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GRAFICO 1.52: PROFUNDIZACION DEL SISTEMA FINANCIERO
(En millones de bolivianos y porcentaje)
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FUENTE. Banco Central de Bolivia - Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
NOTAS: Las cifras de 2023 se actualizaron con el dato del PIB publicado por el INE

Para la gestion 2024 utilizo el dato del PIB estimado

En 2024, el acceso a servicios financieros aument6 a pesar del desafiante entorno econémico del pais.
Los Puntos de Atencion Financiera (PAF) aumentaron en 1.040, superando las cifras del afio anterior, de
los cuales 943 se concentraron en el area urbana. En el area rural, el incremento fue de 168 PAF, lo que
represent6 una tasa de expansion del 17% (Grafico 1.53).
GRAFICO 1.53: PUNTOS DE ATENCION FINANCIERA POR AREA
(En numero)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia - Autoridad de Supervision del Sistema Financiero

2.8.2. DEPOSITOS

La confianza del publico en el sistema financiero y la moneda nacional se reflejé en la dinamica favorable
que registraron los depdsitos durante 2024, al alcanzar Bs231.924 millones con un crecimiento del 5%
(Bs11.062 millones) respecto a la gestion pasada. Este resultado se explica principalmente por un crecimiento
del 7,2% (Bs14.227 millones) de depédsitos en moneda nacional. En cuanto a los Depésitos a Plazo Fijo
(DPF), experimentaron un leve incremento del 1,4% (Bs1.476 millones), mientras que los depoésitos a la
vista y en cajas de ahorro aumentaron en 14,7% y 5,6%, respectivamente. Por su parte, los depositos en ME
disminuyeron un 14,1%, explicado por una reduccién del 21,2% en caja de ahorro y 4,6% en depositos a la
vista debido a la devolucion gradual de depdsitos en esta moneda (Cuadro 1.18).

BANCO CENTRAL DE BOLIVIA - MEMORIA 2024

47



48

Capitulo 1

CUADRO 1.18: DEPOSITOS DEL PUBLICO EN EL SISTEMA FINANCIERO POR TIPO

(Saldos en millones de bolivianos y porcentaje)

Variaciones Participacion (%)
2023 2024 Absolutas Relativas (%) 2023 2024
ALAVISTA 38.492 44.169 5.677 14,7 100 100
MN 32.764 38.705 5.942 18,1 85 88
ME 5.728 5.463 -265 -4,6 15 12
CAJADE AHORRO 68.404 72.235 3.830 5,6 100 100
MN 59.923 65.548 5.625 9,4 88 91
ME 8.482 6.687 -1.795 -21,2 12 9
DEPOSITOS APLAZO 107.502 108.979 1.476 1,4 100 100
MN 99.909 102.238 2.329 2,3 93 94
ME 7.594 6.741 -853 -11.2 7 6
OTROS 6.464 6.542 78 1,2 100 100
MN 5.873 6.204 331 5,6 91 95
ME 590 338 -252 -42,8 9 5
TOTAL 220.862 231.924 11.062 50 100 100
MN 198.468 212.695 14.227 7.2 90 92
ME 22.394 19.229 -3.165 -14,1 10 8
Bolivianizacién 90% 92%
FUENTE Banco Central de Bolivia - Autoridad de Supervision del Sistema Financiero

El plazo promedio de los depdsitos en moneda nacional se mantuvo en los estratos superiores, lo cual reflejo
la confianza del publico en el boliviano, mientras que la dinamica del plazo promedio en moneda extranjera
mostré un comportamiento creciente durante la Gltima gestion debido a la disminucion de depositos con plazos
a 360 y mayores a 1.080 (Grafico 1.54). La composicion de los DPF se mantuvo predominantemente en
plazos superiores a 1.080 dias (70%; Bs76.361 millones), principalmente en moneda nacional (99%; Bs75.301
millones), lo que garantiza recursos estables para que las entidades financieras realicen la colocaciéon de
créditos, favoreciendo asi la expansién de la actividad de intermediacion financiera (Cuadro 1.19).

GRAFICO 1.54: PLAZO PROMEDIO PARA DPF EN EL SISTEMA FINANCIERO
(En dias)
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FUENTE Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
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CUADRO 1.19: DEPOSITOS A PLAZO FIJO EN EL SISTEMA FINANCIERO
(Saldos en millones de bolivianos y en porcentaje)

Participacion de la

2023 2024 Composicion (%) MN (%)
MN ME TOTAL MN ME TOTAL MN ME TOTAL 2023 2024

Depésitos a plazo 99.909 7.594 107.502 102.238 6.741 108.979 100 100 100 93 94
Hasta 30 dias 384 165 549 331 106 436 0 2 0 70 76
De 31 hasta 60 dias 303 115 418 488 116 605 0 2 1 73 81
De 61 hasta 90 dias 398 74 472 168 15 183 0 0 0 84 92
De 91 hasta 180 dias 918 344 1.262 1.005 54 1.059 1 1 1 73 95
De 181 hasta 360 dias 5.752 1.174 6.926 6.611 526 7.138 6 8 7 83 93
De 361 hasta 720 dias 14.791 3.426 18.217 15.195 3.814 19.009 15 57 17 81 80
De 721 hasta 1080 dias 3.857 1.071 4.928 3.139 1.049 4.187 3 16 4 78 75
Mayores 1080 73.506 1.224 74.730 75.301 1.060 76.361 74 16 70 98 99
Plazo promedio 967 718 949 962 777 950

FUENTE. Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero

2.8.3. CREDITOS’

En 2024, la cartera bruta del sistema financiero alcanz6 a Bs224.724 millones, representando un incremento
del 4% respecto a la gestidon anterior, situacion que reflejé la adecuada aplicacion de las medidas del BCB
destinadas a regular la liquidez sin afectar la dinamica del crédito. En términos absolutos, el crecimiento de
la cartera fue impulsado principalmente por los bancos miultiples que concentran mas del 87,2% de la cartera
del sistema financiero. Asimismo, se destacé el crecimiento de la cartera del Banco de Desarrollo Productivo,
seguido de los bancos PYME que contrarrestaron las disminuciones observadas en las IFD, cooperativas y
EFV (Cuadro 1.20).

CUADRO 1.20: CARTERA BRUTA POR SUBSISTEMAS
(Saldo en millones de bolivianos y porcentaje)

Variaciones Composicion (%)

2023 2024 Absoluta Relativa 2023 2024
Bancos multiples 187.228 195.959 8.731 4,7 86,7 87,2
Bancos PYME 4.368 4.383 15 0,3 2,0 2,0
Entidades financieras de vivienda 2.566 2.258 -308 -12,0 1,2 1,0
Cooperativas 7.634 7.274 -360 4,7 3,5 3,2
Banco de Desarrollo Productivo S.A.M. 6.137 6.764 627 10,2 2,8 3,0
Instituciones financieras de desarrollo 8.099 8.087 -13 -0,2 3,7 3,6
Total 216.032 224.724 8.692 4,0 100,0 100,0

FUENTE. Autoridad de Supervision del Sistema Financiero

La preferencia por el boliviano en la otorgacién de créditos continu6 incrementdndose. Los créditos en
MN superaron el 99% de la cartera y registraron un crecimiento a doce meses de 4,3%, mientras que las
colocaciones en ME disminuyeron en 29,2% (Cuadro 1.21).

CUADRO 1.21: CREDITOS POR MONEDA
(Saldos en millones de bolivianos y porcentaje)

Variacion con IFD

2023 2024
Absoluta Relativa (%)
MN 214.483 223.627 9.143 4,3
ME 1.549 1.097 -452 -29,2
Total sistema 216.032 224.724 8.692 4,0
FUENTE Autoridad de Supervision del Sistema Financiero

En la gestion 2024 el crecimiento de la cartera fue impulsado principalmente por el sector empresarial (5,5%),
con un notable aumento de la cartera en las grandes empresas (7,4%), mientras que el microcrédito y los
préstamos a las PYME aumentaron 4,7% y 4,2%, respectivamente (Cuadro 1.22).

7 Solo entidades en funcionamiento. Incluye créditos al sector privado, a empresas con participacion estatal y a gobiernos departamentales y municipales y operaciones del BDP primer y
segundo piso, cabo se sefale lo contrario
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CUADRO 1.22: CARTERA DE CREDITOS DEL SISTEMA FINANCIERO
(Saldos en millones de bolivianos y porcentaje)

Variacion
2023 2024 Absoluta Relativa (%)
Empresarial 46.117  49.546 3.429 7,4
PYME 22.240 23.170 930 4,2
Microcrédito 64.020 66.998 2.977 4,7
Total empresas  132.378  139.713 7.336 5,5
Consumo 21.407 21.812 405 1,9
Vivienda 56.111 56.435 324 0,6
Total hogares 77.518 78.247 729 0,9
Total cartera 209.895 217.960 8.065 3,8
FUENTE: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
NOTA: No incluye informacién del BDP

El crédito al sector productivo mantuvo una importante participacion (45% de la cartera bruta), registrando
un crecimiento de 6,8%, resultado de la priorizacién de este sector en la economia. Por su parte, la cartera
destinada a comercio crecio en 4,7%, mientras que la cartera de servicios present6 una disminucion leve del
0,4% (Cuadro 1.23).

CUADRO 1.23: CARTERA DESTINADA A LAS EMPRESAS POR SECTOR ECONOMICO
(Saldos en millones de bolivianos y porcentaje)

Variacion
s s 2 1o
2023 2024 Participacion(%) Absoluta Relativa (%)
Productivo 94.407 100.810 45 6.404 6,8
Servicios 16.155 16.059 7 -95 -0,4
Comercio 21.816 22.843 10 1.027 4,7
Total
ota 132378 139.713 62,2 7.335 55
cartera
FUENTE: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
NOTA: No incluye informacion del BDP

En la gestion 2024, se priorizaron recursos por parte del sistema financiero a las actividades econémicas del
sector productivo, lo que derivd en una mayor participacion en la cartera de este tipo de crédito. En efecto,
los créditos al sector productivo concentraron el 80% de la cartera de la gran empresa, el 75% de los créditos
PYME y el 65% del microcrédito, participacion sin cambios significativos respecto a 2023 (Grafico 1.55).

GRAFICO 1.55: ESTRUCTURA DEL FINANCIAMIENTO CONCEDIDO POR EL SISTEMA FINANCIERO
A LAS EMPRESAS POR SECTOR ECONOMICO

(En porcentaje)
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FUENTE: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
NOTA: No incluye informacién del BDP
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Por subsistemas, el incremento del crédito al sector productivo se explicd principalmente por los bancos
multiples, ya que los bancos PYME presentaron un bajo crecimiento y los otros subsistemas registraron
disminuciones. (Cuadro 1.24).

CUADRO 1.24: CARTERA AL SECTOR PRODUCTIVO POR SUBSISTEMAS
(Saldos en millones de bolivianos y porcentaje)

Variacion Composicion (%)
2023 2024 Absoluta Relativa (%) 2023 2024
Bancos multiples 88.181 94.780 6.599 7.5 93,4 94,0
Bancos PYME 2.612 2.634 22 0,8 2,8 2,6
Entidades financieras de vivienda 92 73 -19 -20,6 0,1 0,1
Cooperativas 1.180 1.110 -71 -6,0 1,3 1,1
Instituciones financieras de desarrollo 2.342 2.214 -128 -5,5 2,5 2,2
Total 94.407 100.810 6.403 6,8 100,0 100,0
FUENTE Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero

NOTA No incluye informacion del BDP

A nivel nacional, el 89% del crédito productivo se concentr6 en los departamentos del eje central, donde
se registrd un importante crecimiento en el departamento de Santa Cruz (9,1%), debido a que la estructura
productiva de Santa Cruz se concentra en los sectores agropecuario, ganaderia e industria manufacturera,
por lo que mantuvo la mayor participacién en el territorio nacional al igual que en periodos anteriores, el resto
de departamentos no tuvieron variaciones significativas (Grafico 1.56).

GRAFICO 1.56: PARTICIPACION DEPARTAMENTAL EN EL CREDITO AL SECTOR PRODUCTIVO
(En porcentaje)
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2.8.4. INDICADORES DE SOLIDEZ FINANCIERA

Las politicas de fortalecimiento del capital implementadas por el gobierno central, junto con las medidas
adoptadas por el BCB para preservar la confianza del pablico en el sistema financiero contribuyeron a fomentar
su estabilidad y crecimiento. Estos esfuerzos se tradujeron en una mayor actividad de intermediacion, lo cual
significé un incremento de ingresos que contribuyeron a un aumento de la rentabilidad y en una mejora de los
niveles de solvencia. Esta situacion generd un impacto positivo en la economia del pais.

2.8.4.1. CARTERA EN MORA Y COBERTURA DE PREVISIONES

En la gestion de 2024, a pesar del complejo panorama interno, caracterizado por eventos climaticos
desfavorables y conflictos sociales, el indice de morosidad continu6é controlado gracias a las opciones de
reprogramacion ofrecidas a los prestatarios afectados. En este sentido, el indice de morosidad permanecio
estable y sin cambios significativos cerrando la gestion en 3,1%, con un leve incremento con relacion a
diciembre de 2023 (Gréfico 1.57).
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GRAFICO 1.57: INDICE DE MOROSIDAD
(En porcentaje)
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FUENTE: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
NOTA No incluye informacién del BDP

El leve aumento en el indice de morosidad se atribuye a los incrementos observados en la mora de la cartera
reprogramada de bancos multiples, cooperativas de ahorro y crédito e Instituciones Financieras de Desarrollo
(IFD). Sin embargo, la amplia cobertura de la cartera en mora con previsiones en todos los subsistemas
garantiza un adecuado resguardo de la solvencia de las entidades financieras (Cuadro 1.25).

CUADRO 1.25: INDICE DE MOROSIDAD Y COBERTURA DE LA CARTERA EN MORA
(En porcentaje)

q q Instituciones
- Gltip PYME Entldade§ f?nanmeras Coop vag reodh @
de vivienda
desarrollo

2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024
indice de morosidad 2,5 3,1 4,8 4,7 3,0 4,9 3,6 4.1 2,6 2,6 2,9 31
fnidce de morosidad de cartera reprogramada 9,8 12,4 71 6,4 4,9 8,6 6,2 7,3 75 8,9 7,6 1,7
indice de morosidad de cartera no reprogramada 1,7 1,2 2,9 2,7 3,0 1,9 3,6 2,2 2,0 1,8 2,6 1,3
Cobertura de previsiones a mora 128,0 124,9 1206 1229 178,4 144,7 210,8 191,2 187,9 189,8 134,7 1299
(Cartera en mora - prev.) / patrimonio -7,5 -7,0 -8,8 -9,1 -6,0 -4,9 21,3 19,0 -12,5 -12,7 -10,3 -8,0
FUENTE: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
NOTA: No incluye al Bancos de Desarrollo Productivo

2.8.4.2. RENTABILIDAD

En la gestién 2024, el sistema financiero experimenté una mejora significativa en su desempenio, evidenciada
por un crecimiento del 26,5% (Bs560 millones) en las utilidades, superando ampliamente los resultados de
anos anteriores. Este resultado se explica por un aumento del 16,7% en el margen financiero, impulsado
por un mayor crecimiento relativo de los ingresos financieros (13,6%), respecto al incremento de los gastos
financieros (8,7%). Este incremento en las utilidades contribuy6 a una mejora en la rentabilidad, reflejada en
un ROE que paso del 8,6% en 2023 al 10,4% en 2024 (Cuadro 1.26).

El BCB, comprometido con la estabilidad y desarrollo econdmico y social del pais



Capitulo 1

CUADRO 1.26: RESULTADOS Y RENTABILIDAD DEL SISTEMA FINANCIERO
(En millones de bolivianos y porcentaje)

Flujos Variaciones

2023 2024 Absoluta Relativa %
1. Ingresos financieros 20.988  23.850 2.862 13,6
2. Gastos financieros -7.928 -8.614 -686 8,7
3. Margen financiero bruto (1-2) 13.059  15.235 2.176 16,7
4. Cargos netos por incobrabilidad -2.806 -3.235 -430 15,3
5. Ingresos operativos netos 2.853 2.618 -234 -8,2
6. Gastos de administracion -9.636 -10.463 -826 8,6
7. Otros (neto) -1.360 -1.486 -126 9,2
8. Resultado neto de gestion (3-4+5-6+7) 2.110 2.670 560 26,5
9. Rentabilidad sobre el patrimonio (ROE, %) 8,60 10,44 1,8 21,4
FUENTE Autoridad de Supervision del Sistema Financiero

2.8.4.3. COEFICIENTE DE ADECUACION PATRIMONIAL

Para la gestion de 2024, el sistema financiero mantuvo niveles adecuados de solvencia, alcanzando un
Coeficiente de Adecuacion Patrimonial (CAP) de 13,5%, por encima del minimo legal exigido. Este resultado
fue impulsado por laimplementacion de politicas de capitalizacién y reinversion de utilidades, que contribuyeron
al fortalecimiento de la base patrimonial de las EIF y a la preservacion de la estabilidad financiera. El s6lido
desempefio del CAP del sistema estuvo influenciado por el comportamiento de los bancos mudltiples, que
concentran el 79,6% del capital regulatorio y el 85,9% de los activos ponderados por riesgo, lo que refleja un
aumento de 0,8pp en el capital regulatorio y de 5,8pp en los activos en riesgo respecto a la gestion anterior.
Por su parte, la mayoria de los subsistemas experimentaron un incremento en su CAP, salvo el Banco de
Desarrollo Productivo y Banco PYME, lo que se explica en el primer caso por el crecimiento de su cartera, lo
que gener6 un aumento en los activos ponderados por riesgo en comparacion con su capital regulatorio; en el
segundo caso, considerando que el crecimiento de su cartera (0,3%) no tuvo un impacto muy significativo, la
disminucién de su CAP esté, entre otros, mas relacionada con un menor crecimiento de su capital regulatorio
respecto a sus activos ponderados por riesgo (Cuadro 1.27).

CUADRO 1.27: COEFICIENTE DE ADECUACION PATRIMONIAL
(Saldos en millones de bolivianos y porcentaje)

Capital regulatorio  Activo computable CAP (%)

dic-23  dic-24 dic-23 dic-24 dic-23 dic-24
Bancos multiples 20.425 21.643 165.058 173.078 12,4 12,5
Bancos PYME 599 610 4.571 4,708 13,1 12,9
Entidades financieras de \ivienda 1.037 1.031 1.885 1.692 55,0 60,9
Cooperativas 1.517 1.520 7.733 7.337 19,6 20,7
Banco de Desarrollo Productivo S.A.M. 805 824 5.481 6.339 14,7 13,0
Instituciones financieras de desarrollo 1.515 1.548 8.439 8.424 17,9 18,4
Sistema 25.898 27.176 193.166 201.580 13,4 13,5
FUENTE: Autoridad de Supervision del Sistema Financiero

2.8.4.4. TASAS DE INTERES EFECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO

Debido al elevado nivel de bolivianizacién de cartera y depositos la presente seccion se concentrara en la
evolucién de las tasas de interés en MN. Es asi que las tasas de interés pasivas efectivas para DPF y de
cajas de ahorro en dicha denominacion se mantuvieron estables a lo largo de la gestion 2024. A diciembre
de 2024, la tasa de interés pasiva efectiva para DPF en MN experiment6 una ligera disminucion de 0,3pp
en comparacion a diciembre de 2023, caracterizandose por menores fluctuaciones en relacion con afios
anteriores, lo cual se atribuye a la estabilidad en la liquidez del sistema de intermediacion financiera. Por otro
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lado, las tasas de interés para los depositos en cajas de ahorro en MN, dada su naturaleza de instrumentos

de disponibilidad inmediata y generalmente con menor rentabilidad, se mantuvieron bajas y sin variaciones
significativas respecto al afio anterior (Gréafico 1.58).

GRAFICO 1.58: TASAS DE INTERES EFECTIVAS PASIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO
(En porcentaje)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia

En la gestion 2024, la Tasa de Referencia (TRe) en MN mantuvo una dinamica constante, sin presentar
oscilaciones significativas. Al cierre del afio, la tasa se ubic6 en torno al 3%, con una ligera disminucion de
9pb en comparacién con diciembre de 2023 (Grafico 1.59).

GRAFICO 1.59: TRe SEGUN DENOMINACION
(En porcentaje)
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Durante la gestion 2024, las tasas de interés activas en MN presentaron un comportamiento heterogéneo. En
el caso de las tasas en MN, no se observaron cambios significativos, lo que permitié a empresas y hogares
acceder a costos de financiamiento favorables y estables. Este comportamiento fue el resultado de las
medidas implementadas por el BCB para garantizar niveles adecuados de liquidez en el sistema financiero y

mantener las condiciones crediticias favorables que acompafien al financiamiento hacia sectores clave para
la recuperacion econdmica y el bienestar social (Grafico 1.60).

El BCB, comprometido con la estabilidad y desarrollo econdmico y social del pais
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GRAFICO 1.60: TASAS DE INTERES ACTIVAS EFECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO

(En porcentaje)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia

El spread marginal del sistema financiero en MN, calculado como la diferencia entre las tasas activas y

pasivas, no presenté cambios significativos, aunque aument6 levemente respecto a diciembre de 2023 en
42pb en MN (Grafico 1.61).

GRAFICO 1.61: SPREAD MARGINAL DEL SISTEMA FINANCIERO
(En puntos porcentuales)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia
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RECUADRO 1.1
EL BCB RECIBE LA CERTIFICACION ISO 9001:2015 POR CUMPLIR ESTANDARES
INTERNACIONALES DE CALIDAD

La Organizacién Internacional de Normalizacion, (ISO por su nombre en inglés) es una federacién mundial
de organismos nacionales de normalizacidn, cuyo representante en Bolivia es el Instituto Boliviano de
Normalizacion y Calidad (IBNORCA). En este sentido, IBNORCA es la entidad encargada de otorgar las
certificaciones 1SO en Bolivia, siendo una organizacion independiente, imparcial y transparente con
reconocimiento internacional que promueve la cultura de la calidad a través de la normalizacion técnica. Por
su parte, la certificacion ISO se enfoca en asegurar que una organizacion tenga un sistema efectivo para
gestionar la calidad de sus productos o servicios y satisfacer las expectativas y requisitos de sus clientes.

De esta manera, con el objetivo de certificar los procesos ejecutados por el BCB, y garantizar la transparencia,
y exactitud de la informacién generada por el Ente Emisor, se obtuvo la certificacion ISO 9001:2015 de
IBNORCA de las siguientes tareas:

» Avance de Cifras de Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional del Subproceso de
Elaboracion, Compilacion y divulgacion de la Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional,

+ Boletin Mensual en temas Monetarios y Financieros del Subproceso de Compilacién, Generacion y
Divulgacion de Informacién Estadistica Especializada en temas Monetarios y Financieros,

» Estado Mensual de Deuda Publica Externa de Mediano y Largo Plazo del Subproceso de Gestion de la
Deuda Publica Externa,

» Colocacion y Redencion de Valores Publicos del Banco Central de Bolivia a través de Subasta Publica
y Mesa de Dinero del Subproceso de implementacion, administracién y control de Operaciones de
Mercado Abierto

+ Atencion en Cajas del Banco Central de Bolivia del Subproceso de Recepcion, Almacenamiento y
distribucién del material monetario.

Desde la gestién 2022, el BCB comenzé la implementacion gradual del Sistema de Gestion de la Calidad
(SGC) con la formacion de recursos humanos con competencias relacionadas a la norma internacional 1ISO
9001:2015, la seleccién de procesos a certificar, el disefio del sistema y la estructura documental del mismo.
Este proceso involucré la participacion de las areas sustantivas del BCB, tales como: Asesoria de Politica
Econdémica, Gerencia de Operaciones Internacionales, Gerencia de Operaciones Monetarias y Gerencia de
Tesoreria.

El procedimiento para obtener la certificacién con la Norma ISO 9001:2015 incluy6 el cumplimiento de varios
requisitos como la formulacion y aplicacion de encuestas de satisfaccion del cliente que buscan conocer
aspectos como la oportunidad de la informacion, su relevancia, el acceso y uso. También, el proceso incluye
la realizacion de analisis periodicos y evaluaciones de cumplimiento a los Indicadores de Seguimiento,
constituyéndose en un elemento importante del SGC. Asimismo, se llevo a cabo la Auditoria Interna con el
equipo certificador IBNORCA para revisar la informacion documentada, evaluar el estado de la organizacion,
recopilar informacion relevante sobre el sistema de gestidn, y evaluar la capacidad del sistema para cumplir
con los requisitos legales y contractuales.

Después de las auditorias internas y externas al SGC realizadas entre los meses de julio y agosto de 2024,
el BCB logré la certificacion IBNORCA en los servicios brindados a la poblacion. Como resultado de las
auditorias, el equipo auditor destacd el compromiso de la alta direccion en la implementacion de sistemas
informaticos para la ejecucion y control de sus procedimientos.

El BCB, comprometido con la estabilidad y desarrollo econdmico y social del pais
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La certificacion del SGC ISO 9001:2015 garantiza la excelencia en los procesos destinados a la generacion
de estadisticas, y a brindar servicios financieros con eficacia, trasparencia y confiabilidad. Este logro marco
un hito en la historia del Ente Emisor, fortaleciendo la transparencia en la gestion publica del Banco Central,
y en la difusién de informacion fidedigna y transparente. EI BCB continuara con las gestiones para incorporar
la calidad y mantener la mejora continua como parte central de la cultura institucional.
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RECUADRO 1.2
REFINACION Y COMPRA DE ORO DEL BANCO CENTRAL DE BOLIVIA
EN EL MARCO DE LA LEY N°1503

En el marco de la Ley N°1503 de Compra de Oro destinado al Fortalecimiento de las Reservas Internacionales,
el Banco Central de Bolivia (BCB) disefd un proceso en tres etapas aplicado exitosamente en provecho de la
economia boliviana, que consiste en:

.

La reglamentacion del proceso de compra de oro en el mercado interno, emitida a través de la
Resolucion de Directorio N°096/2023 y sus modificaciones, cuya finalidad es regular, establecer los
mecanismos para la compra de oro, y definir los requisitos para su comercializacion, consensuando con
los principales actores del sector.

La adquisicion de oro fino en el mercado interno, a través de procedimientos agiles, practicas
internacionales responsables, y bajo condiciones competitivas a objeto de reforzar las RIN. Esta etapa
posibilitd al Ente Emisor ser un participante mas en la cadena de comercializacion de oro, informando
a la Asamblea Legislativa Plurinacional de manera cuatrimestral sobre las operaciones realizadas, en
estricto cumplimiento de la Ley N°1503.

El proceso de refinacion permanente seguin los estdndares internacionales de la Asociacion del Mercado
de Lingotes de Londres (LBMA por sus siglas en inglés). Esta asociacion se encuentra conformada por
empresas que acreditan el cumplimiento de estandares rigurosos sobre la calidad de oro refinado en los
mercados internacionales garantizando la maxima transparencia. El proceso de refinaciéon esta en linea
con la Ley N° 1670 y el Reglamento para la Administracion de las Reservas Internacionales, aprobado
mediante Resolucion de Directorio N° 071/2023 de fecha 9 de mayo de 2023.

En este marco, desde la vigencia de la Ley N°1503, el BCB adquiri6 un total de 18,63, de las cuales 14,54
fueron compradas en la presente gestion (Grafico R.1.2.1).

Asimismo, en 2024, se refind en calidad de Barras de Buena Entrega de Londres un total 16,50 toneladas
de oro que fueron acreditadas en las Cuentas de Oro del Ente Emisor en entidades bancarias en el exterior,
permitiendo concluir con el ciclo de compra en el marco de la Ley N°1503. Este proceso contribuy6 al
fortalecimiento de las RIN realizando las operaciones de forma segura, transparente y expedita, llevando a
cabo una eficiente programacion y asignacion de recursos.

En este marco, al 31 de diciembre de 2024, el saldo de reservas en oro asciende a 22,53 toneladas de oro
fino, de las cuales el 88% corresponde a oro depositado en el exterior y 12% en bovedas del BCB.

El BCB, comprometido con la estabilidad y desarrollo econdmico y social del pais
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GRAFICO R.1.2.1: COMPRAS DE ORO EN EL MERCADO INTERNO — 2023 Y 2024
(En toneladas finas)
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FUENTE: Banco Central de Bolivia

De esta manera, el Ente Emisor continuara realizando las compras de oro, y procediendo a su refinacion,
velando por el fortalecimiento de las Reservas Internacionales a favor de la estabilidad de la economia y el
bienestar de todos los bolivianos.
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RECUADRO 1.3
EVALUACION DE LA SUSTITUCION DE IMPORTACIONES Y AVANCES
EN LA INDUSTRIALIZACION - CASO ENDE

El Plan de Desarrollo Econémico y Social 2021-2025 “Reconstruyendo la Economia para Vivir Bien, Hacia
la Industrializacién con Sustitucion de Importaciones” tiene como objetivo el fortalecimiento de la industria
nacional para un nuevo patrén productivo industrializado con sustitucion de importaciones. Entre los avances
mas importantes de sustitucion se tiene el cemento y los abonos. En este sentido, se calculé el indicador
B = Im/y de sustitucion de importaciones propuesto por (Mityakov, Mityakova, & Usachyova, 2015), a partir
de la relaciéon: y = x + Im — Ex ; donde x es el volumen de produccion de la industria; Im importaciones y
Ex exportaciones de la misma industria. Mientras menor sea el indicador B, mayor sera la sustitucion de
importaciones.

Respecto a los materiales de construccion, aplicando el indicador § para el caso del cemento se consider6
la produccion total nacional, las importaciones y exportaciones; evidenciando que efectivamente hubo una
sustitucion principalmente desde la gestion 2017, misma que se acentué con el inicio de operaciones de
ECEBOL Oruro en agosto de 2019. Esta sustitucidn se prevé sea mas pronunciada con la puesta en operacion
de ECEBOL Potosi inaugurada en noviembre de 2023. En este mismo rubro de materiales de construccion, se
espera un gran aporte en la sustitucién de importaciones con la puesta en marcha del Complejo Siderargico
del Mutin, que reemplazaria un 50% de las importaciones de derivados de acero (Grafico R.1.3.1 y R.1.3.2).

GRAFICO R.1.3.1: INDICADOR DE SUSTITUCION DE IMPORTACIONES DE CEMENTO

0,16
0,14

0,14

0,12

0,10

0,08

0,06

0,04

0,02 0,01
O ~ N MO < I O 0O OO O «~ AN M T IO O~ 0O O T~ AN M
O O O O O O 0O 0O OO0 ™“ ™ ™ ™ ™ ™ v v v« « AN &N &N N
O O O O O O O O O O O O O O O O O OO oo o o o
AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN ANANANANNNNNNNN

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del Instituto Nacional de Estadistica

GRAFICO R.1.3.2: INDICADOR f3 DE SUSTITUCION DE IMPORTACIONES DE ABONOS
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FUENTE Elaboracion propia en base a datos del Instituto Nacional de Estadistica
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Por otra parte, la conclusion de proyectos estratégicos como la Planta de Amoniaco y Urea y la Planta Industrial
de Cloruro de Potasio ha contribuido significativamente a la sustitucidon de importaciones de productos
intermedios para la agricultura e industria. Desde 2017, el indicador de dependencia de importaciones muestra
una tendencia descendente, reflejando el impacto positivo de estas plantas en la reduccion de las compras
externas. Cabe destacar que un indicador igual a 1 indicaria una total dependencia de las importaciones,
situacion que se observaba hasta 2016. No obstante, en 2020 se registrd un repunte temporal debido al paro
de las plantas productoras, mientras que en 2023 se inaugur6 la Planta de Fertilizantes NPK (Nitrégeno,
Fosforo y Potasio), fortaleciendo aun mas la produccion local.

Adicionalmente, entre los proyectos destinados a coadyuvar en la sustitucién de importaciones de productos
energéticos se destacan la Planta de Biodiesel |, inaugurada en marzo de 2024, junto con las futuras Planta
de Biodiesel Il y Planta de Biodiesel Renovable (HVO). Segun la ultima informacion oficial del Gobierno
Nacional, estas plantas en conjunto sustituiran hasta el 60% de las importaciones de diésel oil, reduciendo
asi la dependencia energética del pais. Asimismo, se proyecta la puesta en marcha de plantas de quimica
béasica y procesadoras de alimentos, iniciativas que también contribuiran a la diversificacion de la produccion
nacional y a la reduccién de la dependencia de importaciones en sectores clave.

En cuanto a la electrificacion, un pilar fundamental para el desarrollo econémico y social de cualquier pais y una
via clave para la generacion de nuevas oportunidades comerciales, Bolivia ha logrado avances significativos
gracias a las inversiones realizadas por la Empresa Nacional de Electricidad (ENDE) en los ultimos afios.
Estos esfuerzos se han traducido en la expansion y modernizacion de la red eléctrica nacional, lo que ha
permitido un notable incremento en la cobertura de electrificacion, especialmente en las areas rurales.

A diciembre de 2024, la cobertura de electrificacion rural alcanzaria el 87,1%, mientras que en las areas
urbanas seria del 99,4%, y la cobertura nacional se situaria en un 96,0% (Grafico R.1.3.3). Este progreso
ha sido impulsado principalmente por proyectos emblematicos como el Programa de Electrificacién Rural Il
(PER 11), el Programa de Electrificacién Rural Il (PER Ill) y el Proyecto de Mejora del Acceso Sostenible a la
Electricidad en Bolivia (IDTR Ill), que han sido fundamentales para garantizar el acceso a la electricidad en
comunidades alejadas y promover un desarrollo mas inclusivo y sostenible en el pais.

GRAFICO R.1.3.3: COBERTURA DEL SERVICIO DE ELECTRICIDAD
1995 — 2024(p)
(En porcentaje)
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FUENTE: Viceministerio de Electricidad y Energias Renovables, Comparia Administradora del Mercado

NOTA: (9 i proyeciada a icembre de 2024
Por otro lado, ENDE ha dado un paso importante al abrir nuevas oportunidades para que Bolivia incursione
en la exportacion de energia eléctrica, consoliddndose como un actor relevante en la integracion energética
regional. Este avance se materializ6 con la puesta en marcha de la Linea de Transmisién Juana Azurduy de
Padilla, que conecta Bolivia y Argentina, y a través de la cual, desde marzo de 2023, Bolivia inici6 oficialmente
la exportacion de energia eléctrica a dicho pais, marcando un hito en su politica energética.
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Durante la gestion 2024, las exportaciones de energia eléctrica a Argentina alcanzaron 189 GWh, lo que
representa un incremento significativo del 153,5% en comparacién con el mismo periodo del afio anterior
(Grafico R.1.3.4). Este crecimiento destaca el potencial de Bolivia para diversificar su economia mediante la
exportacion de energia, aprovechando su capacidad instalada y su posicion estratégica en la region.
GRAFICO R.1.3.4: EXPORTACION DE ELECTRICIDAD A ARGENTINA
(Ene-Dic, 2023 — 2024)
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FUENTE: Viceministro de Electricidad y Energias Renovables, Compania Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico
Sociedad Anénima
Por otra parte, en el marco del Memorando de Entendimiento (MdE) suscrito entre las autoridades de
Bolivia y Brasil, los estudios para la interconexion eléctrica entre German Busch (Bolivia) y Corumba (Brasil)
se encuentran en su fase final, Io que representa un avance clave hacia la consolidacién de un mercado
energético regional.

De manera complementaria, la firma de un acuerdo interinstitucional de cooperacion y asistencia reciproca
entre Bolivia y Paraguay contribuira a fortalecer la expansion del mercado externo de energia eléctrica,
posicionando a Bolivia como un actor relevante en la integracion energética sudamericana. Estas iniciativas
abren nuevas oportunidades para la exportacion de electricidad y para el aprovechamiento eficiente de los
recursos energéticos nacionales, impulsando el desarrollo econémico y la diversificacién de ingresos del pais.
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