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Principales temas a tratar:

Sector Precios - -
VAR El mandato del BCB es buscar la estabilidad de precios

INFLACION

5,70%

Interanual
septiembre 2026

Proyeccion
dic. 2026: 9,22%

~—

Una inflacion de 2 digitos, no debe volver a suceder.

La inflacion estable beneficia a las empresas, hogares y al propio
sistema financiero. Debe haber previsibilidad.

El desequilibrio monetario heredado, no puede corregirse en un
ano, es un proceso y la regulacion de la cantidad de dinero es el
determinante para que la inflacion sea de un digito.
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Principales temas a tratar:
@ Politica La base monetaria es la nueva ancla, ya no es el tipo de
g€ Monetaria cambio

BASE - El adoptar un nuevo régimen monetario, permite al BCB transitar

MONETARIA a un esquema de Metas de Inflacion, como lo tienen casi todos
los paises de la region.

Bs126.425 MM

Observada - El nuevo marco de politica monetaria, controla la Base Monetaria,

septiembre 2026 qgue es el dinero que puede crear dinero secundario, hay una

Meta dic. 2026: meta anunciada en el Programa Monetario y el BCB la cumplira.

Bs134.062 MM

- El 20 de julio de 2028, el BCB anunciara la Meta de Inflacion para
v el cierre de 2030, para eso todos debemos estar preparados:
Debemos entender qué es un corredor de tasas, como el BCB
sera el nuevo prestamista de ultima instancia, a través de la
Tasa de Politica Monetaria (TPM).
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Principales temas a tratar:

» El BCB no busca un valor especifico para el TCO.
@’)/D'H Politica
all

Sl - El mercado debe funcionar, reflejando las condiciones estructurales
de la economia.

GANANCIA
GENUINA RIN - El BCB estara en el mercado para evitar sobresaltos innecesarios en
el TCO.
UsD406 MM
Observada - El BCB deja de operar en el mercado del oro, luego de pagar las 3
Septiembre 2020 pignoraciones del gobierno anterior. Se pone fin al crowding out y
Meta dic. 2026: se prevé USD200MM que retornen al mercado cambiario.
USD100 MM
- Toda acumulacion de RIN es para respaldar la cantidad de dinero

v que existe en la economia.

- El BCB anunciara las nuevas condiciones de captaciones en moneda
extranjera para las EIF.
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Tipo de Cambio Real Multilateral
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Reporte de Inflacion y Politica Monetaria
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I. ENTORNO ECONOMICO Y PERSPECTIVAS

1. El control de la inflacidon junto con la flexibilizacion cambiaria promovieron una depreciacion real del boliviano,
dando una mayor competitividad cambiaria a las empresas bolivianas,

2. La coyuntura econdmica permitio la llegada de importantes dolares al pais, esto no es estructural, la banca,
empresas y hogares deben distinguir que la bonanza internacional suele ser coyuntural,

3. Las transferencias de fondos al exterior marcaron un récord; si bien el BCB mantuvo una demanda interna
muy pujante que presiond al TCO; esto no puede volver a suceder,

4. Existen importantes dolares en poder de firmas y hogares, una parte fuera del pais y la otra en “el circulante
en moneda extranjera”. El BCB tomara medidas para evitar una mayor desintermediacion de ddlares,

5. La actividad econdmica permanece en terreno negativo; empero, pese a los bloqueos y diversas restricciones,
el sector empresarial fue muy resiliente.
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Canales Modernos
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(En porcentaje)

17

- 16

15

14

- 13

12

11

10

= Tipo de cambio

IPCM (eje izq.)

150 +

145 4

140 +

135 -~

130 A

125 ~

120 A

115 -

110 -

105 A

100

9¢-1das
gz-obe
9z-In{
9¢-unl
9z-Aew
9¢-iqge
9z-Jlew
9¢-g3J
97-2Uud
GZ-oIp
GZ-AOU
GZ-120
Gg-ides
gz-obe
Gge-Inf
Gz-un{
gZ-Aew
Gz-iqe
GgZ-lew
G¢-q34

GZ-9Uu?d



H A

NT

. |

: Proyeccion

L 4

Inflacion

(En porcentaje)

N
=
o

I

9z-2Ip
9Z-AOU
9¢-1°0
9z-1des
ggz-obe
9z-In{
9z-un(
9z-Aew
9¢-ige
9z-Jlew
9¢-03J
9zZ-9ud
S¢-oIp
GZ-Aou
GC-3°0
G¢-1dss
Ggc-obe
Gz-Inf
Ge-un(
Gz-Aew
g¢-4qe
Ggz-Jew
S¢-93

GZ-9us




BANCO CENTRALDE BOLIVIA

BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

Reporte de Inflacion y Politica Monetaria

Tercer trimestre de 2026 *+ Octubre de 2026

II. PRECIOS

1. Repunte de la inflacion,

2. Los indicadores de tendencia muestran sefales de un importante punto de inflexion,

3. La inflacién en canales modernos es altamente sensible al movimiento cambiario,

4. EI BCB ratifica sus previsiones para el cierre de fin de aho.
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III. POLITICA MONETARIA Y CAMBIARIA




BANCO CENTRAI

PRIMER SEMESTRE 2026

Cambio de régimen

OBJETIVO DE LA ETAPA

Abandonar el ancla cambiaria

e Unificacion del mercado cambiario en
torno a una referencia transparente
(VRD)

+ Eliminacion de las bandas cambiarias y
convergencia del tipo de cambio paralelo

+ Adopcion del régimen cambiario
flexible y del Nuevo Marco de Politica
Monetaria

e Base Monetaria como nueva ancla
nominal

DEBOLIVIA

Transicion del Régimen Monetario
(En MM de USD)

TERCER TRIMESTRE 2026

Consolidacion

ANCLA NOMINAL

Tipo de cambio fijo — Base Monetaria

OBJETIVO DE LA ETAPA

Consolidar el nuevo régimen
monetario

e Flexibilizacion plena del mercado
cambiario

e Cumplimiento del ancla nominal (Base
Monetaria dentro de la meta)

e Autonomia monetaria, sin
financiamiento al sector publico

e Fortalecimiento de la posicion externa

e Bases para el desarrollo del canal de
tasas de interés

CUARTO TRIMESTRE 2026
Normalizacion

ANCLA NOMINAL

Base Monetaria

OBJETIVO DE LA ETAPA

Normalizar dinero y divisas

e Adaptacion del sistema financiero a un
nuevo nivel de liquidez, consistente con
la contraccion de la cantidad de dinero

e OMA como principal instrumento de
politica monetaria

» Normalizacion del mercado de divisas
y mayor circulacion de dolares

e Reduccion de pasivos del BCB en
moneda extranjera y en MVDOL

o Base Monetaria dentro de la meta

HACIA DONDE VAMOS

Metas de inflacion

ANCLA NOMINAL

Base Monetaria

OBJETIVO DE LA ETAPA

Ingresar a metas de inflacion

e 2027: corredor de tasas (piso de OMA
y techo de prestamista de dltima
instancia) y tasa overnight

e Tasa de Politica Monetaria como
instrumento principal

e 2028: anuncio de la Meta de Inflacion

e 2030: régimen de Metas de Inflacion

ANCLA NOMINAL

Meta de inflacién




Programa Monetario
(En MM de USD)

Jul-Sep
Ejec

EMISION MONETARIA -542 4,103 -3,408
CREDITO INTERNO NETO (CIN) -3,418 1,588 2,596 -1,008
CIN DEL BCB AL SEC. PUBLICO -2,237 7,842 975 6,867
CIN del BCB al SPNF -1,505 9,659 2,583 7,076
Cuasifiscal -731 -1,817 -1,608 -209
CIN DEL BCB AL SEC. FINANCIERO 7,125 2,364 5,352 -2,988
Excedente de Encaje 5,038 974 5,541 -4,566
Fondos 3,755 1,389 1,841 -452
Otros -1,669 -2,030 2,030
REGULACION MONETARIA -8,974 -9,696 -11,725 2,030
OMA -6,914 -1,416 521 -1,936
Otros instrumentos -2,060 -8,280 -12,246 3,966
Encaje requerido 2,814 -6,214 -5,454 -761
Créditos con garantia de los fondos -3,088 -1,389 -1,588 198
Créditos de liquidez al BDP -4 -5 5
Ventanillas (Cred. RAL y Reportos) -35 114 -114
Créditos procedimiento solucion -1,584 -676 -676
Reserva compensatoria (REC) -51 26 -26
Reserva por recomposicion (RR) -113 113 -113
Reserva monetaria restringida (RMR) -3,600 3,600
Reserva monetaria ampliada (RMA) -1,177 1,177
OTROS 668 1,078 7,994 -6,916
RESERVAS INTERNACIONALES NETAS 2,876 -892 1,508 2,400
(En millones de $us) 319 -99 167 266

Pro memoria*
Base Monetaria -10,329 5,483 4,488 995




Base Monetaria en MN

(En MM de USD)
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BANCO CENTRAL DE

BOLIVIA

Gestion de Liquidez y Politica Monetaria enero-septiembre
(Flujos acumulados en millones de bolivianos)
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®m Regulacion monetaria
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Ganancia de RINy Comportamiento del TCO

(En MM USD y Bs/USD)
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Bancos y Corresponsales en el Exter
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(En MM de USD)
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NTRALDE BOLIVIY Del exterior: USD6,2 millones
o Al exterior: USD1.7 millones

Diferencia: USD4.5 millones

TRANSFERENCIAS DEL EXTERIOR TRANSFERENCIAS AL EXTERIOR
(En millones de délares) (En millones de délares)
tipo Del X tipo Al k4
fecha_ope iz it fecha_ope 18/9/2026 X
entidad . k. entidad ¥
moneda Dolar Americano X i
moneda Dolar Americano T
Sector ~ | Suma de monto_origen
900,00 Sector : ~ |Suma de monto_origen

ACTIVIDADES ATIPICAS 3.657,04 ACTIVIDADES ATIPICAS 3.078,00
AGRICULTURA Y GANADERIA 24.178,44  ADMINISTRACION PUBLICA, DEFENSA Y SEGURIDAD SOCIAL OBLIGATORIA 6.892,00
ICA?-A, SILVICULTURA Y PESCA 4.999.903,00 I AGRICULTURAY GANADERIA 206.129,68
EDUCACION 5.270,20 INDUSTRIA MANUFACTURERA 55.871,00
EXTRACCION DE PETROLEO CRUDO Y GAS NATURAL 500.000,00 INTERMEDIACION FINANCIERA 33.651,47
HOTELES Y RESTAURANTES 1.659,15 SERVICIOS INMOBILIARIOS, EMPRESARIALES ¥ DE ALQUILER 84.183,43
INDUSTRIA MANUFACTURERA 463.855,38 SERVICIOS SOCIALES, COMUNALES Y PERSONALES 23.593,45
PRODUCCION Y DISTRIBUCION DE ENERGIA ELECTRICA, GAS Y AGUA 38.940,00 TRANSPORTE, ALMACENAMIENTO Y COMUNICACIONES 94.343,03
SERVICIO DE HOGARES PRIVADOS QUE CONTRATAN SERVICIO DOMESTICO 3.438,00 I VENTA AL POR MAYOR Y MENOR 1.206.391,59
SERVICIOS INMOBILIARIOS, EMPRESARIALES Y DE ALQUILER 32.801,36 Total general 1.714.133,65
SERVICIOS SOCIALES, COMUNALES ¥ PERSONALES 26.266,52

TRANSPORTE, ALMACENAMIENTO Y COMUNICACIONES 18.732,60

VENTA AL POR MAYOR Y MENOR 124.624,42

Total general 6.244.227,01

SUB CATEGORIA:
SUB CATEGORIA: Venta al por mayor de articulos para el hogar: USDO,5 millones
Recoleccion de productos forestales silvestres: USD4,9 millones Venta de partes piezas y accesorios de vehiculos: USD: 0,1 millones




BANCO CENTRAL DEBOLIVIA

OFERTA SEMANAL EN SUBASTA DE VALORES EN MN
(En millones de Bs)
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CURVA DE RENDIMIENTO PARA TITULOS DEL BCB EN MN
(En porcentaje)
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(En porcentaje)

TASA PREMIO BASE Y PLAZO DE OPERACIONES DE REPORTO DEL BCB
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OFERTA DIARIA DE OPERACIONES DE REPORTO DEL BCB

(En porcentaje)
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157.866

(En millones de bolivianos)
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DEPOSITOS Y CREDITOS EN MONEDA NACIONAL AL SECTOR PRIVADO

IV IA

-
1
E

tos

V4
-

B
osi

L) [

Dep

O CENI

M A |
tos y Créditos Al Sector Privado

osi

4

Créditos

L 9¢€-320
| 9z-obe
| 9z-un[
| 9¢-41qe
| 92¢-9=4
| S¢-21p
| §Z-300
| sz-obe
| gz-unl
| gz-1qe
| 5Z-a94
| pZ-o1p
| +2-320
| pz-obe
| tz-unl
| tz-1qe
| +2-9=4
| €2-o1p
| £Z-300
| gz-obe
| €z-unl
| £¢-1qe
L £¢-0=4
L 2Z-oIp
| 2Z-70
| zz-obe
| gz-unl
| zz-1qe
| 22-9°4
| TZ-21p
| TZ-320
| TZ-0be
| TZ-unl
| TZ-1qe
| T2-934
| 0Z-21p
| 02-320
| 0z-obe
| oz-unl
| 0z-1qe
| 0Z-9=4
| 6T-21p
L 6T-320
| 6T-0be
| 6T-unl
| 6T-4qe
| 6T-024
| 8T-21p
| 8T-120
| gT-0be
| gT-unl
| 81-1qe
| 8T-g24
| £T-21p
| £T-300
| £1-0Be
| £T-unl
| £T-4Q®e
L LT-G=4
L 9T1-21p
L 9T-120
| 91-0be
L 9T-unl
L 91-4qe
L 9T-G24
L ST-21p
| ST-320
| gT-0be
L sT-unfl
L §T-Ige
L ST-02J
L #T-21p
| +1-320
| #1-0be
| $T-unl
| #1-4qe
L #1-G=4
L £ET-21p
L £7-120
| £1-0be
L gT-unl
| €T-4qe
L £T-G=4
L 2T1-21p
L 2T-320
| z1-06R
| zT-unf
L ¢T-1ge
L ¢T-92}
L TT-21p
| TT-320
| TT-0bE
L TT-unl
| TT-1qe
| TT-9=4
L 0T-2Ip
| 0T-320
| 01-0Be
| oT-unl
L 0T-4qe
| 0T-9=4
L 60-21p
| 60-320
| 60-0be
| 60-unl
| 60-4qe
| 60-024
80-21p

BANC
Dep
250.000 -
200.000
150.000 -+
100.000 -

50.000 -

o

IVOS

dos y Otros Act

12.901

iqui

Ve

Activos L

20.000 4

9¢-130
gz-obe
9z-un(
9¢-iqe
9¢-q34
SZ-o1p
S¢-120
gz-obe
ge-unf
S¢-dqe
SZ-qe4
re-o1p
e-100
yz-obe
tg-unl
rc-iqe
rZ-qe4
£¢-o1p
£¢-320
¢z-obe
ge-unf
g€z-iqe
£2-924
¢z-olp
¢Z-10
¢z-obe
ze-un(
¢z-iqe
¢c¢-934
TZ-21p
12-320
1z-0be
1Z-unf
TZ-iqe
TZ-99)
0¢-21p
0c¢-120
0z-obe
0z-un(
0c-iqe
0¢-934
6T-21p
6T-120
6T-0be
6T-unf
61-1qe
6T-034
8T-21p
8T1-100
g1-0be
8T-unl
81-4qe
8T-934
LT-21p
£LT-120
/T-0be
£T-un(
LT-1qe
LT-934
9T-21p
91-320
gT-0be
9T-unf
9T-iqe
91-q34
ST-21p
S1-320
g1-obe
GT-unf
ST-iqe
ST-G34
vT-21p
$T1-100
#1-0be
#T-unf
P1-1qe
+1-024
£T1-21p
€T1-320
¢£1-0be
£1-unl
€1-1qe
£T1-934
¢T-21p
ZT-100
ZT-0be
ZT-unf
¢1-4qe
¢T1-934
TT-21p
TT-320
11-06R
TT-unl
TT1-iqe
TT-99)
0T-2Ip
01-320
01-obe
ot-unl
0T-4qe
0T-934
60-21p
60-120
60-0be
60-unf
60-iqe
60-434

-693

-9.533

15.000 A

10.000

5.000

80-2Ip

Nota: Informacion al 14 de octubre de 2026. La informacién de créditos corresponde a créditos concedidos al sector privado no financiero (no incluye: entidades en liquidacion, préstamos interbancarios, a empresas publicas, a gobernaciones departamentales y municipales)
La variable depésitos se calcula conforme al Sistema de Cuentas Nacionales 1993 y al Manual de Estadisticas Monetarias y Financieras: excluye los depdsitos restringidos e incluye recursos privados registrados como otros pasivos que cumplen la definicion

Fuente: Banco Central de Bolivia
operativa de dinero.
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BANCO CENTRALDE BOLIVIA

BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

Reporte de Inflacion y Politica Monetaria

Tercer trimestre de 2026 * Octubre de 2026

III. POLITICA MONETARIA Y CAMBIARIA

1. Se debe regular la cantidad de dinero, el crédito debe crecer acorde al fondeo,

2. La teoria econdmica da cuenta que cuando se incrementa la demanda de forma artificial, la factura es
recesion. El BCB no permitira que la recesion se amplifique,

3. El BCB mitigara cualquier sobrerreaccion en el mercado cambiario, el TCO debe flotar y reflejar condiciones de
mercado,

4. Las EIF, las firmas y hogares deben empezar a comprender las decisiones del BCB.




BANCO CENTRA DE BOLIVIA

BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

Reporte de Inflacion y Politica Monetaria

Tercer trimestre de 2026 - Octubre de 2026

IV. PERSPECTIVAS DE POLITICA MONETARIA Y
CAMBIARIA PARA EL CUARTO TRIMESTRE DE 2026




BANCO CENTRAL DEBOLIVIA

Trayectoria de la Base Monetaria
(En MM de Bs)
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BANCO CENTRALDE BOLIVIA DIRECTORIO
RESOLUCION DE DIRECTORIO N" 138/2026
21 de septiembre de 2026

ASUNTO: ASESORIA DE POLITICA ECONOMICA - GERENCIA DE ENTIDADES FINANCIERAS
APROBAR EL REGLAMENTO DE POSICION DE CAMBIOS PARA
LAS ENTIDADES DE INTERMEDIACION FINANCIERA VISTO

b) Para la posicion en MVDOL, se Articulo 6. (Incumplimiento y Sanciones)

establece un limite maximo de posiciéon i. Se considera incumplimiento al presente reglamento:
larga de hasta el equivalente de 10% a) El incremento en los saldos de pasivos en MVDOL,
(DIEZ POR CIENTO) del patrimonio aplicando el tipo de cambio oficial de la fecha de
contable de la entidad. publicacion del presente reglamento y exceptuando los
cargos devengados.

Mantenimiento de Valor g

15/10/2026
Posicion Financiera de mantenimiento de valor (Cifras en millones de dolares)

15/10/2026 2025 | Ene Feb Mar Abr May | Jun | Jul | Ago Sep Total

PASIVO Y PATRIMONIO T.C—>

Obligaciones con el Publico
1 Cuentas Corrientes
2 Caja de Ahorros

3| D.P.F.s
Obligaciones con Empresas Publicas
4 Cuentas Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5 Caja de Ahorros 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6 D.P.Fs 0 0 0 0

o [=]
=




BANCO CENTRAL DEBOLIVIA

BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

Reporte de Inflacion y Politica Monetaria

Tercer trimestre de 2026 * Octubre de 2026

IV. PERSPECTIVAS DE POLITICA MONETARIA Y
CAMBIARIA PARA EL CUARTO TRIMESTRE DE 2026

1. Revisar la estructura del encaje legal en MN y ME para adecuarla a los nuevos medios de pago,
2. Revisar las condiciones del Fondo RAL en MN,

3. Sentar las bases para que, en 2027, el corredor de tasas de interés de politica monetaria guie la transmisién
de las decisiones del BCB hacia las EIF,

4. Incorporar instrumentos para regular la liquidez en moneda extranjera,

5. La inflacién no debe volver a cerrar en dos digitos.




BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

CALENDARIO ANTICIPADO DE REUNIONES CON EL SISTEMA FINANCIERO y
PERIODO DE BLOCKOUT COMUNICACIONAL DEL BCB.

Importancia
El BCB se alinea con practicas
estandares de la banca central

Objetivo clave: proteger la independencia del BCB y dar al Directorio un
espacio de deliberacidon cerrado, libre de presiones mediaticas o politicas.

BENEFICIOS para la banca:

-Simetria Informativa
Que ninguna entidad financiera (grande o pequena) tenga acceso a comentarios informales de
los hacedores de politica en los dias criticos. Todos los operadores del mercado reciben la

decision al mismo tiempo.

‘Foco en el Analisis Fundamental:
Incentivar a los analistas a basar sus proyecciones en los datos macroeconomicos puros y en los

documentos oficiales (Minutas, Programa Monetario, RIPoM, estadistica, otros), eliminando la
especulacion basada en "rumores" o declaraciones aisladas.
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Muchas gracias
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