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Presentacion

En la actualidad es ampliamente reconocido que los sistemas de pago electrénicos juegan un rol preponderante
para mejorar la eficiencia de las transacciones en las economias y los acuerdos de compra y venta en los distintos
mercados. De igual manera, su modernizacion implica una mayor inclusién financiera en las sociedades, ya que
permite a las personas que viven en lugares alejados acceder a los servicios financieros a través de la tecnologia,
sin necesidad de desplazarse fisicamente.

Por estas razones, que implican la ejecucién de politicas publicas esenciales, los bancos centrales han asumido
la responsabilidad de la administracion, gestion y regulacion de los sistemas de pago en varios paises. El Banco
Central de Bolivia (BCB), bajo esta perspectiva ha continuado con sus politicas y actividades de vigilancia
destinadas a promover la modernizacion y desarrollo del sistema de pagos nacional durante la gestion 2015.

Estas actividades son desarrolladas en distintos ambitos como el normativo, operativo, de gestién de riesgos,
difusion, disefio de nuevos esquemas, desarrollo tecnoldgico e investigacion, entre otros.

El presente Informe de Vigilancia tiene como objeto central informar a los diferentes segmentos de la sociedad
sobre el funcionamiento del sistema de pagos nacional y el desarrollo de las actividades del BCB en este campo
durante la gestion 2015.

En un contexto de estabilidad financiera y macroeconomica del pais, el sistema de pagos nacional ha proseguido
con un desempefio favorable. Nuevamente la participacion de la moneda nacional ha sido mayoritaria en las
operaciones de alto valor, pagos minoristas y de liquidacion de valores, aspecto que refleja la confianza que ha
depositado el publico en el boliviano. En la gestién 2015, también se destacé la continuacion del proyecto Sistema
de Liquidacion Integrada de Pagos en sus fases Il y lll, concluyendo el desarrollo informatico del Médulo de
Liquidacién Diferida que hara posible las transferencias electronicas a nivel nacional a través de homebanking y
billetera movil, ademas de facilitar el comercio electronico en Bolivia.

De igual manera, producto de las gestiones operativas y logisticas efectuadas por el BCB se incorpor6 a la
totalidad de las entidades de intermediacion financiera con licencia de funcionamiento otorgada por ASFI al
sistema LIP Fase I, ello representa un paso fundamental para la integracién financiera y el desarrollo de los
servicios financieros y de pago en el pais.
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Resumen Ejecutivo

En la gestion 2015, la estabilidad econémica y financiera contribuy6 a la expansion de las operaciones del sistema
de pagos nacional. Las operaciones electrdnicas registraron un crecimiento generalizado, contrariamente en este
periodo se observo una caia de las operaciones interbancarias con cheques, lo cual muestra la mayor preferencia
de la gente por el uso de instrumentos electrdnicos de pago.

De igual forma las transacciones denominadas en bolivianos registraron nuevamente una participacion mayoritaria,
lo cual reflejo la confianza y expectativas de los agentes en la moneda nacional para fines transaccionales.

Los sistemas de pago y de liquidacién de valores vigilados por el Banco Central de Bolivia registraron las siguientes
tasas de crecimiento: pagos de alto valor (5%), érdenes de pago via ACH (21%), cheques procesados por la CCC
(-6%), tarjetas (9%), billetera movil (183%) y valores desmaterializados (15%).

El sistema de pagos nacional movilizé aproximadamente 4 veces el PIB en 2015, el sistema de mayor incidencia
fue el sistema Liquidacion Integrada de Pagos (LIP) administrado por el Banco Central de Bolivia con 2 veces,
este aspecto muestra referencialmente el grado de desarrollo de la actividad transaccional con relacion a la
actividad economica en el pais.

En el campo regulatorio el BCB emiti6 el Reglamento de Servicios de Pago, Instrumentos Electronicos de Pago,
Compensacion y Liquidacion, que tiene por objeto normar los servicios de pago y el uso de los instrumentos
electrénicos de pago en Bolivia, asimismo autoriz6 a la empresa E-FECTIVO ESPM S.A. la prestacion del servicio
de remesas internacionales y adquirencia de comercios.

La evaluacion de los riesgos financieros y no financieros a los cuales esta expuesto el sistema de pagos concluy6
que estos continuaron en mérgenes tolerables. De igual forma los indicadores empleados para evaluar los riesgos
de liquidez y sistémico no mostraron cambios sustanciales con respecto a la gestién 2014.

En la gestion 2015, se dio un paso fundamental para la integracion financiera ya que se incorpor6 a la totalidad de
las instituciones de intermediacion financiera con licencia de funcionamiento otorgada por ASFI como participantes
del sistema LIP. Asimismo se dio por concluido el desarrollo del Médulo de Liquidacion Diferida mismo que
permitird ampliar la cobertura y gama de los servicios de pago en Bolivia.
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1. Contexto de la economia y del
sector financiero boliviano

Durante la gestion 2015, el sistema de pagos nacional opero en un entorno de estabilidad macroeconomica
y financiera. Los niveles de crecimiento econémico e inflacion alcanzados, asi como el constante proceso de
desarrollo financiero coadyuvaron a la expansion de la actividad transaccional en Bolivia.

1.1. Contexto econémico y financiero

Al primer semestre de 2015, el crecimiento acumulado
de la actividad econémica en Bolivia alcanz6 a 4,8%
(Grafico 1), los principales sectores que impulsaron
este crecimiento fueron la industria manufacturera,
establecimiento financieros, seguros, bienes inmuebles
y servicios a las empresas. Se prevé que para 2015
la economia boliviana se situé como la de mayor
crecimiento de la region por cuarta vez en los Ultimos
siete anos.

En la gestibn 2015, la inflacibn anual acumulada
alcanzé a 2,95%, cifra que fue menor a al limite inferior
(4%) de proyeccion. Este comportamiento se explicd
por el buen desempeno del sector agropecuario, las
bajas presiones inflacionarias externas y la estabilidad
cambiaria. Con relacion al promedio de la regién (9,1%),
la inflacién en Bolivia también fue menor en 6,15pp.

Para la gestion 2016 se prevé que la inflacion se sitte
en torno a 5,3% (Gréfico 2).

Como resultado de la orientacion expansiva de la
politica monetaria del BCB, la colocacion de valores
publicos con fines de regulacién de la liquidez en el
sistema financiero alcanzé a Bs15.996 millones en
2015. Esta colocacion fue inferior en Bs7.618 millones
(32%) a la efectuada en 2014 (Bs23.614 millones), se
destaca que por tercer afo consecutivo la colocaciéon
de valores se realiz6 en su totalidad en MN (Gréfico 3).

1.2. Desempefo del sistema financiero

El sistema financiero boliviano continué registrando
indicadores financieros positivos que reflejaron las
buenas condiciones de solvencia, liquidez y de calidad
de activos.

GRAFICO 1
CRECIMIENTO PORCENTUAL DEL PRODUCTO
INTERNO BRUTO AL PRIMER SEMESTRE DE CADA ANO
(En porcentajes)
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) GRAFICO 2
INFLACION ANUAL OBSERVADA Y PROYECTADA
(En porcentajes)
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A diciembre de 2015, la mora del sistema financiero
se mantuvo en niveles bajos (1,5%). El nivel de
capitalizacion (13%) mayor al exigido por ley (10%) y el
porcentaje de previsiones constituidas (191%) pusieron
en evidencia los altos niveles de solvencia alcanzados
por el sector. La liquidez del sistema también se
mantuvo en niveles elevados, al cierre de la gestion
los activos liquidos de las entidades de intermediacion
financiera coberturaban aproximadamente el 80% de
las obligaciones de corto plazo (Cuadro 1).

Como resultado de una creciente actividad de
intermediacion financiera en el pais, las obligaciones
con el publico y la cartera de créditos continuaron
aumentando a un ritmo importante durante la gestion.
Al cierre de 2015 los importes alcanzaron a Bs146.557
millones ($us21.364millones) y Bs114.273 millones
($us16.658 millones), las tasas de crecimiento fueron
del orden de 20% y 17%, respectivamente (Grafico 4).

A diciembre 2015, el Indicador Global de Desempefio
Financiero (IGDF)'de las instituciones de intermediacién
financiera se situ6 en la parte superior del area estable
(segmento verde del Grafico 5). Durante la gestion
el indicador de las entidades bancarias? registr6 una
leve caida, en tanto que, el IGDF de las entidades
bancarias especializadas en microfinanzas® presenté
una tendencia mas estable con escasas variaciones.

1.3. Cobertura geografica de los servicios
financieros y acceso a instrumentos

electrénicos de pagos

Gracias a las iniciativas y estrategias inclusivas
llevadas a cabo entre el sector publico y privado, la
cobertura geografica del sistema financiero continu6é
expandiéndose durante la gestion 2015. El numero
de puntos de atencidn de servicios financieros llegd a
6.283, mayor en 582 (10%) con relacion a 2014, este
crecimiento estuvo explicado por el aumento en el
numero de puntos de atencion de corresponsales no
financiero (340) y de cajeros automaticos (314) en el
pais, principalmente.

1 El IGDF es estimado a partir de un conjunto de ratios financieros y un
indicador central, con el objeto de evaluar la condicion de las instituciones
de intermediacion financiera. Asimismo, de forma jerarquica y con base
a una funcion logistica, considera cuatro areas de evaluacion: solvente,
estable, vulnerable y critica. El documento de trabajo en el cual se describen
los detalles técnicos esta disponible en el siguiente Link:
http://www.bcb.gob.bo/eeb/sites/default/files/archivos2/D1M1P2%20
Caceres%20&%20Palacios.pdf

2 Corresponde a las entidades afiliadas a la Asociacion de Bancos Privados
de Bolivia (ASOBAN)

3 Corresponde a las entidades afiliadas a Asociacion de Entidades
Financieras Especializadas en Micro Finanzas de Bolivia (ASOFIN)

12

GRAFICO 3
TiTULOS ADJUDICADOS A TRAVES DE
OPERACIONES DE MERCADO ABIERTO
(En millones de bolivianos)
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CUADRO 1
PRINCIPALES INDICADORES
DEL SISTEMA FINANCIERO
(En porcentajes)

INDICADORES 2014 2015
CAPITALIZACION
Coeficiente de Adecuacion Patrimonial (CAP) 13,2 13,0
(Cartera en mora-Previsiones)/Patrimonio -11,7 -10,7
CALIDAD DE ACTIVOS
Indice de morosidad 1,5 1,5
Previsiones/Cartera en mora 206,8 191,1
Cartera reprogramada/cartera bruta 1,2 1,4
EFICIENCIA ADMINISTRATIVA
Gastos administrativos/Activos 4,6 4,3
RENTABILIDAD
Rentabilidad sobre activos (ROA) 1,3 1,1
Rentabilidad sobre patrimonio (ROE) 15,6 13,4
LIQUIDEZ
Disp.+inversiones temp.+inversiones perm./
Pasivos de corto plazo 81,2 80,0
BOLIVIANIZACION
Cartera 92,3 95,3
Depdsitos 80,9 83,0
FUENTE: ASFI

ELABORACION: BCB — Gerencia de Entidades Financieras

GRAFICO 4
CARTERA Y OBLIGACIONES CON EL PUBLICO
(Expresado en millones de bolivianos y porcentajes)
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Laevolucion delnimero de instrumentos electrénicos en
poder del publico, asi como el volumen de operaciones,
se constituyen en indicadores que permiten inferir
sobre el acceso de la poblacidon a servicios financieros
y de pago.

Al cierre de la gestion 2015, el niumero global de
instrumentos electrénicos de pago vigentes alcanzé
aproximadamente a 4 millones, mayor en 484 mil
unidades (13%) con relacion a la gestion anterior. Por
tipo de instrumento, las tarjetas de débito comprendieron
el 83% de la cifra global (3,4 millones) seguidas de las
billeteras moviles (14%) y las tarjetas de crédito (3%)
Gréfico 6.

La expansion de los servicios de ahorro y crédito
apoyaron el mayor acceso y uso de tarjetas de pago
en Bolivia. En 2015, el valor de los pagos con tarjetas
de débito y crédito registraron tasas de crecimiento
positivas de 5% y 16%, respectivamente.

Las tarjetas de débito fue el tipo de instrumento utilizado
con mayor frecuencia en el mercado. El valor de los
pagos con este instrumento alcanzé a Bs2.233 millones
y el volumen a 12 millones de operaciones, por su parte
las transacciones con tarjetas de crédito alcanzaron
a Bs1.703 millones y 4,3 millones de operaciones.
(Grafico 7).

El uso de la billetera mévil ha ido aumentando
gradualmente desde su implementacion en Bolivia
en el afio 2013, la vigencia de un s6lido marco legal
y las campanas informativas llevadas a cabo por las
empresas que proveedoras del servicio (E-FECTIVO
ESPM S.A., Banco Nacional de Bolivia y Banco de
Crédito) contribuy6 a la consolidacion de este servicio.
Al cierre de diciembre 2015 el valor de las operaciones
alcanz6 a Bs859 millones y el volumen a 24,7 millones,
el comportamiento de ambas variables fue claramente
positiva en 2015 (Grafico 8).

GRAFICO 5
INDICADOR GLOBAL DE DESEMPENO FINANCIERO

2,0

R

— Entidades Bancarias

Entidades Bancarias Especializadas en Microfinanzas

Critica Vulnerable Estable Solvente

FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB - Gerencia de Entidades Financieras

] CUADRO 2 )
NUMERO DE PUNTOS DE ATENCION
DE SERVICIOS FINANCIEROS

Punto de

Aencion
Corresponsal | Total
NoFinanciero

Punto de
Oficina |  Punto | Atencion
Ferial ional| Mandato

)

Punto de

o | Ofcina | Agencia | Agencia | Cajero | Oficina |, i da
Ao | Gentral | Fija | Mowl | Auomaico | Externa | /entanila | Sucursal

Financiero

2010 49 780
2011 50 912
2012 51| 1011 1896 | 203 143 12 17 65 33 1| 3625

1 1303 | 248 127 % 23 38 2.668
3
3

2013 52| 1148 a 2188 | 328 133 114 9 60 153 631 | 4820
7
7
0

1629 | 277 146 109 15 35 aa 3.220

2014 52 | 1.25 2495 | 361 142 115 12 3 216 980 | 5.701

2015 52 1.283 2.809 329 180 120 7 29 147 1.320 6.283
N
(*) A partir de la Circular ASFI/106/2012 de 13 de enero de 2012 se desagrega
la definicién de ‘Punto de atencion por mandato’ por el de ‘Punto de atencion
corresponsal financiero’ y ‘Punto de atencién corresponsal no financiero’.

(**) Corresponde a puntos de atencion de entidades financieras supervisadas
que operan a través de una persona natural o juridica legalmente constituida.
Al cierre de la gestion 2015 los Bancos Prodem S.A., de Crédito S.A. y
E-FECTIVO ESPM S.A. operaban bajo esta figura.

FUENTE:  ASFI
ELABORACION: BCB — Gerencia de Entidades Financieras

GRAFICO 6
NUMERO DE TARJETAS DE PAGO Y
BILLETERAS MOVILES VIGENTES
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Nota: A partir de la presente publicacion se considera el nUmero
de instrumentos electronicos de pago vigentes.
FUENTE: ATC S.A., Linkser S.A., Banco Prodem S.A. y ESPM

) E-FECTIVO S.A.
ELABORACION: BCB - Gerencia de Entidades Financieras
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GRAFICO 7
VALOR Y VOLUMEN DE OPERACIONES
CON TARJETAS DE PAGO
(En millones de bolivianos y nimero de operaciones)
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ELABORACION: BCB — Gerencia de Entidades Financieras

GRAFICO 8
VALOR Y VOLUMEN DE OPERACIONES
CON BILLETERA MOVIL
(En millones de bolivianos y nimero de operaciones)
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2. Actividades desempenadas
durante la gestion

Ademas del seguimiento continuo a los sistemas de pago, la gestion de vigilancia del BCB también incluye el
fortalecimiento del marco regulatorio a través de la emision y modificacion de normas. Asi como el disefio de
nuevos esquemas de pago y el desarrollo de proyectos para la modernizacion de los sistemas de pago en Bolivia.
Durante 2015, en el marco de sus atribuciones constitucionales, el BCB ha proseguido con la ejecucion de estas

tareas abarcando distinfos ambitos de accion.

2.1. Normativa

Emision del Reglamento de Servicios de Pago,
Instrumentos Electrénicos de Pago, Compensacion
y Liquidacion

Mediante la Resolucién de Directorio N°134/2015 de
28.07.15, el BCB aprobé el Reglamento de Servicios
de Pago, Instrumentos Electronicos de Pago,
Compensacion y Liquidacion. Este Reglamento tiene
por objeto normar los servicios de pago y el uso de
los instrumentos electronicos de pago en Bolivia,
asimismo alcanza a las actividades de compensaciéon
y liquidacion. Posteriormente con Resolucién de
Directorio N°166/2015 de 01.09.15 se modific6é esta
norma en lo referente a la definicion de Orden de Pago,
con el fin de precisar su conceptualizacién y evitar
interpretaciones inexactas de la norma.

Modificacion del Reglamento de Firma Digital

A través de la Resolucion de Directorio N°197/2015 de
20.10.2015, el BCB modific6 el Reglamento de Firma
Digital para incluir en el ambito de su aplicacion a las
cadmaras de compensacion y liquidacion, y entidades
de deposito de valores. Asimismo se compatibiliz6 su
contenido con las Leyes N°393 de Servicios Financieros
y N°164 de Telecomunicaciones y Tecnologias de la
Informacion y Comunicacion

Evaluacioén del marco legal

La evaluacion del marco legal vigente es realizada de
manera periodica para validar su coherencia con las
necesidades del publico y condiciones del sistema
financiero. Como resultado de ello, en la gestion 2015
se elabor6 el Reglamento para el Médulo de Liquidacion

Diferida del sistema LIP, esta norma establecera un
marco juridico sélido para el funcionamiento de esta
infraestructura en Bolivia.

2.2. Difusién
Talleres para difundir las caracteristicas técnicas
del Médulo de Liquidacion Diferida

Con el objeto de socializar las funcionalidades del Médulo
de Liquidacion Diferida del sistema LIP y capacitar
operativamente a los funcionarios de las entidades
participantes, en el transcurso del afio se realizaron
presentaciones y talleres de capacitacion dirigidos a
las entidades financieras, camaras de compensacion
y liquidacion, y empresas proveedoras de servicios de
pago. Estas actividades se realizaron en las ciudades de
La Paz, Cochabamba, Tarija y Santa Cruz.

Talleres para difundir las caracteristicas operativas
del Sistema de Captura de Informacién CIEC

Con el prop6sito de coadyuvar a la implementacién del
sistema de captura de informacién denominado CIEC
el BCB realiz6 presentaciones vy talleres dirigidos a las
entidades de intermediacion financiera en las ciudades
de La Paz y Santa Cruz.

La informacion que sera procesada a través de sistema
CIEC permitira generar estadisticas referidas a sistema
de pagos que coadyuvara en la realizacion de trabajos
de investigacion y proyectos en la gestién 2016.

Participacion en ferias de ahorro y crédito

Con motivo de las ferias de ahorro y crédito
organizadas en distintas ciudades del pais se
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realizaron presentaciones para explicar las principales
particularidades de los instrumentos electronicos de
pago a los(as) estudiantes y publico en general. En estas
presentaciones se mostrd el rol del BCB en materia de
sistema de pagos, los motivos de su involucramiento y se
explico bajo un esquema didactico la evolucion del dinero
hasta llegar a los instrumentos electrénicos de pago.

2.3. Seguimiento y monitoreo del sistema de

pagos

Como parte del seguimiento al sistema de pagos
nacional, el BCB efectia un monitoreo continuo a las
infraestructuras transaccionales del pais. A través de
esta tarea periddica es posible identificar variaciones de
tendencia y/o de escala, que a su vez, podrian reflejar
cambios en los mercados financieros o en la preferencia
de los agentes. Las actividades de seguimiento son
plasmadas en las siguientes publicaciones:

Seccion de sistema de pagos - Informe de

Estabilidad Financiera

Esta publicacion semestral presenta al publico una
descripcion de las actividades desarrolladas en el marco
de la vigilancia, informacion de actualidad, evolucién
del valor y volumen de operaciones procesadas por los
sistemas de pago y de liquidacién de valores en el pais,
asi como indicadores de vigilancia.

Seccidn de sistema de pagos — Memoria BCB

Por medio de esta publicacién institucional se comunica
al publico en general sobre las acciones y politicas
realizadas durante la gestion.

Reporte estadistico mensual del sistema de pagos
y liquidacién de valores

Esta publicacion presenta informacion cuantitativa del
sistema LIP y de los sistemas que liquidan en éste.
Este reporte es publicado mensualmente en el sitio web
del BCB.

Boletin estadistico mensual del sistema de pagos y
liquidacién de valores

Es un documento que precisa en el analisis evolutivo del
sistema de pagos nacional y destaca hechos relevantes
del contexto. Al igual que el reporte estadistico, es
publicado en la pagina web del BCB.

2.4. Investigacion

El desarrollo e investigacion cientifica son elementos
que contribuyen a la gestion de vigilancia del BCB. En la
gestiéon 2015 se elaboraron los siguientes documentos
de trabajo: “Centralidad de los agentes de la red de
pagos interbancarios - Un andlisis desde la perspectiva
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de la teoria de juegos cooperativos” y “Prondstico
de la actividad econémica con base en operaciones
electrdnicas - Caso boliviano”.

El objetivo del primer estudio fue estimar el grado
de centralidad de los agentes de la red de pagos
interbancarios en Bolivia. Para ello se utiliz6 el indicador
Eigenvector centrality y se emplearon los valores
de Shapley para la estimacion de las magnitudes de
centralidad. La aplicacion rutinaria de esta metodologia
y el calculo de los resultados permitira contar con una
herramienta de seguimiento y de alerta temprana para
gestionar el riesgo sistémico.

El segundo trabajo tuvo como proposito evaluar si las
operaciones con dinero electronico procesadas por
los sistemas de pago se constituyen en una variable
significativa que puedan contribuir al pronéstico de
corto plazo de la actividad econémica en Bolivia. Una
vez corroborada esta hipétesis, con base a modelos
econométricos y de redes neuronales artificiales se
efectuaron pronésticos de corto plazo para la gestion
2015, los que resultaron ser confiables.

2.5. Aspectos relacionados con la

administracion del LIP

Las instancias de Administracion y de Mesa de Ayuda
ofrecen un apoyo continuo a la gestién operativa del
sistema LIP. De igual forma, a través de un seguimiento
constante identifican problemas potenciales y brindan
la asistencia oportuna a las instituciones financieras
participantes.

Incorporacion de nuevos participantes al sistema LIP

En el Ultimo semestre de 2015, la empresa E-FECTIVO
ESPM S.A., la administradora de tarjetas Linkser S.A.
y las cooperativas de ahorro y crédito (en un nimero
de 25), se constituyeron en participantes del sistema
LIP. Al cierre de la gestion 2015 el nUmero de entidades
participantes del sistema LIP fue de 61 (conformado
por 18 bancos, 26 cooperativas de ahorro y crédito,
8 entidades financieras de vivienda, 3 agencias de
bolsa y 1 Camara de Compensacion y Liquidacion,
4 Empresas de Servicios de Pago y la Entidad de
Depbdsito de Valores).

Este hecho representdé un paso fundamental en la
integracion del sistema financiero boliviano puesto
que actualmente la totalidad de las entidades de
intermediacion financiera reguladas operan a través del
canal del sistema electrénico de pagos del BCB. Esta
interconexion provista por el BCB hara posible ampliar
la gama y alcance de servicios financieros y de pago.

Losdirectosbeneficiariosde ellosonel publicofinanciero,
qgue en el mediano plazo y con la implementacion de
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las fases siguientes del sistema LIP podran realizar
transferencias de dinero desde sus cuentas de ahorro
hacia otras cuentas del sistema financiero boliviano.

Paralagestion 2016, se prevé completarlaincorporacion
de las agencias de bolsa como participantes directos
del sistema LIP.

2.6. Proyectos en curso
Proyecto LIP - Modulo de Liquidacion Diferida

Prosiguiendo con las Fases Il y Il del sistema LIP,
se concluyé el desarrollo informéatico del Modulo de
Liquidacion Diferida (MLD) el cual tiene por objeto
principal facilitar la interconexion de los desarrollos
informaticos de las entidades financieras para que sus
clientes y usuarios procesen sus 6rdenes de pago,
asimismo gestiona la compensacion y liquidacion de
estas 6rdenes. Su implementacion esta prevista para el
primer trimestre de 2016.

De igual manera, para lograr la 6ptima participacion de
las entidades financieras a través del MLD, funcionarios
del BCB durante el Gltimo trimestre de 2015 visitaron las
principales ciudades capitales del pais para sociabilizar
las caracteristicas operacionales del MLD.

2.7. Innovaciones e informacion relevante para
el publico

Servicios de transferencias de remesas
internacionales y adquirencia con billetera movil

En la gestibn 2015, el BCB en el marco de sus
atribuciones regulatorias emiti6 su No Objecion para
que la empresa E-FECTIVO ESPM S.A. (operadora de
la Billetera Mévil Tigo Money):

+  Pueda prestar el servicio de transferencia de
remesas internacionales a través de la billetera
movil. Esta disposicién contribuira a una mayor
eficiencia en el pago de remesas provenientes del
exterior, puesto que en la actualidad este servicio
esta supeditado al funcionamiento de puntos
de atencion fisicos como oficinas, agencias
y sucursales. En este sentido, el canal de la
billetera movil se constituye en una excelente
alternativa para que la poblacién pueda recibir y
enviar transferencia de remesas internacionales.

* Incorpore dentro de sus servicios la adquirencia
de comercios. A través de este servicio podra
afiliar aempresas comerciales (fisicas o en la web)
para que a través de la billetera moévil se puedan
realizar pagos por la venta de bienes y servicios.
Este esquema de pagos podria constituirse en
una herramienta potencial para el desarrollo del
comercio electronico y también para promover la
inclusién financiera de la poblacion.
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RECUADRO 1
EVOLUCION DE LOS MEDIOS DE PAGO

Las sociedades antiguas adoptaron una forma primitiva para comercializar sus productos denominado ‘trueque’
el cual consistia en el intercambio de productos de distintas variedades. Con el tiempo el comercio se extendid
y el trueque resulté un sistema poco practico pues entre otros aspectos dificultaba la medicién del valor de los
bienes a ser transados. Debido a ello, inicialmente algunos metales preciosos como la plata y el oro sirvieron
como dinero, posteriormente estos metales respaldaron la emisién de certificados y pagares que también fueron
utilizados para el pago de bienes y servicios en las economias.

Con el transcurso del tiempo, como resultado de un proceso de modernizacion institucional, los bancos centrales
se constituyeron en las autoridades monetarias en los distintos paises y asumieron la atribucion exclusiva para la
emision de billetes y monedas. Asimismo se definieron las funciones que debia cumplir el dinero en las economias
modernas (medio de pago, unidad de cuenta y depésito de valor).

Posterior a ello y gracias a los avances e innovaciones tecnoldgicas surgieron los instrumentos electronicos de
pago, los cuales hacen posible que las personas puedan realizar sus transferencias de dinero sin la necesidad de
utilizar dinero en efectivo (billetes y monedas), este aspecto representd un gran avance pues las operaciones en
las economias eran realizadas de forma mas eficiente y con menores costos de oportunidad.

Los instrumentos electronicos de pago como las tarjetas (débito y crédito) y billeteras moviles tienen la capacidad
de almacenar dinero electronico y llevar un registro historico de las transacciones efectuadas, asimismo cuentan
con medidas y protocolos de seguridad que garantizan la seguridad y confidencialidad de las operaciones.

En Bolivia, en los Gltimos 15 afios la preferencia por los instrumentos de pago también ha evolucionado
positivamente, permitiendo sustituir las transacciones con efectivo en entidades financieras por los servicios de
retiros y depdsitos en cajeros automaticos. Este proceso continué con el acceso y difusién de los servicios de
banca por Internet, canal por el cual es posible realizar pagos por servicios basicos (electricidad, agua, telefonia),
impuestos, colegiaturas, compra de entradas, transferencia entre cuentas o a cuentas de terceros en otros bancos.

El Banco Central de Bolivia acompand estos cambios desde diferentes ambitos, es asi emitié normativa que regula
el uso y provision de los servicios e instrumentos electrénicos de pago, asi como los procesos de compensacion
y liquidacion. Asimismo establecié6 medidas y protocolos de seguridad para asegurar la confiabilidad de las
transacciones.

Adicionalmente, emprendi6é proyectos importantes para la modernizacién del sistema de pagos nacional como la
implementacién del sistema LIP en el afio 2014 y el desarrollo del Médulo de Liquidacion Diferida (MLD) que sera
puesto en marcha en la gestion 2016.

EIMLD se integrara con la camara de compensacion de 6rdenes electronicas (ACCL) posibilitando a los clientes de
las entidades participantes procesar érdenes de pago a cuentas de clientes de entidades financieras participantes
de la ACH vy viceversa.

La implementacion del MLD promovera una completa integracion de los pagos minoristas asi como la eficiencia
en los procesos para la transferencia de fondos entre clientes, de igual manera abrira un abanico de posibilidades
para la implementacion de soluciones tecnologicas de comercio electrdnico, facturacion electronica, entre otros.
Por ello se considera un gran paso en la modernizacion del sistema de pagos nacional y en la provision de
servicios financieros para la poblacion en general.
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3. Monitoreo y tendencias
de los sistemas de pago

EI BCB efectud un seguimiento periddico a las cifras de las transacciones procesadas por los sistemas de pago en
Bolivia. Esta informacion da cuenta entre otros aspectos sobre la preferencia del publico por ciertos instrumentos
0 por cierta moneda para la realizacion de transacciones cotidianas.

3.1. Sistema LIP*

El sistema Liquidacion Integrada de Pagos (LIP) entré
en funcionamiento en la gestion 2014 como parte de
un proyecto de modernizacion del sistema de pagos
nacional impulsado por el BCB. Actualmente, el LIP se
constituye en el principal sistema de pagos de Bolivia,
y cumple un papel importante para que los acuerdos
en el sector financiero y real de la economia sean
perfeccionados.

Para su funcionamiento, el LIP emplea un esquema
de liquidacién hibrida lo que posibilita la optimizacion
de la liquidez del sistema, asi como el cumplimiento
de las obligaciones de pago de manera oportuna. A
través de este sistema se procesan pagos importantes
para la economia y el sector financiero entre ellos las
transferencias interbancarias, la liquidacién de las
transacciones realizadas con instrumentos de pago
alternativos al efectivo (cheques y 6rdenes electrénicas
de transferencia de fondos), recaudaciones impositivas
y operaciones por concepto de la distribucién de
efectivo en el pais. Asimismo, contribuye a la gestion
del riesgo sistémico puesto que apoya la operativa de
los mecanismos de provision de liquidez (interbancario,
intradia y créditos de liquidez con garantia del Fondo
RAL en sus distintos tramos).

Durante la gestion 2015, el LIP procesé Bs470.859
millones ($us68.638 millones) a través de 97.807
transacciones, estas cifras fueron mayores en
5% en valor y 24% en volumen con relaciéon a
2014, respectivamente. Al igual que los niveles de
bolivianizacion alcanzados por el sistema financiero,
los pagos denominados en moneda nacional (MN y
UFV) representaron el 87% del valor global (Grafico 9).

4 EIl LIP se constituye en el sistema de pagos de alto valor de Bolivia y es
administrado por el BCB. A su vez, un sistema de pagos de alto valor es
catalogado como una Infraestructura del Mercado Financiero.
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3.2. Pagos minoristas®

El mayor acceso de la poblacién a servicios financieros,
también se ha reflejado en un mayor ndmero de
operaciones con instrumentos electrénicos de pago
(6rdenes de pago, tarjetas de pago y billetera movil)
durante la gestion 2015. Contrariamente, los pagos
con cheques registraron un cambio de tendencia hacia
la baja, aspecto que refleja una menor preferencia del
publico por el uso de instrumentos fisicos de pago.

El volumen de operaciones con billeteras moviles
registr6 un repunte notable durante 2015, es asi que
representd el 55% del volumen global de los pagos
minoritas, seguido por las tarjetas (36%), cheques
(5%) y las 6rdenes de pago con 4% (Grafico 10).

En términos de valor, el importe de las operaciones
con Ordenes de pago superd por segundo afio
consecutivo al de los cheques procesados en la
Camara de Compensacion de Cheques (CCC),
asimismo, las transacciones con tarjetas y billeteras
méviles continuaron con una evolucion claramente
positiva.

Durante 2015, el valor de los pagos con cheques
registr6 una variacion negativa, lo cual evidencia
la menor preferencia del publico por el uso de
instrumentos fisicos de pago (Gréfico 11).

Pagos con cheques

Las entidades bancarias reciben cotidianamente
cheques ajenos del publico (cheques de otras
instituciones) estos son compensados en la (CCC)
y posteriormente liquidados a través del LIP en dos
ciclos diarios. Durante 2015, la CCC proces6 Bs93.800
millones, a través de 2 millones de operaciones.
Comparativamente, estas cifras fueron menores 6,1%
en el valor y 4% en volumen con relacion a 2014. La
participacion de la MN en el valor alcanzé a 85%. El
valor promedio por cada cheque compensado en la
CCC fue de Bs46 mil (Grafico 11).

Transacciones con Ordenes de Pago

Entre los principales beneficios de efectuar
transferencias interbancarias (de cuenta a cuenta)
con Ordenes de pago estan la gratuidad en el costo
del servicio (hasta Bs5.000), la eficiencia (reduccidn
de costos de transaccién y oportunidad) y el hecho de
prescindir del transporte de dinero en efectivo. Para
acceder a este servicio, el cliente financiero puede
usar el servicio de banca por Internet (homebanking) o

5 El término ‘Pagos Minoristas’ es utilizado con mayor frecuencia en vez de
‘Sistema de Pagos de Bajo Valor’ para hacer referencia a las transacciones
que efectua el publico usuario con instrumentos de pago domésticos como
cheques, tarjetas de pago (débito crédito), 6rdenes electronicas, billeteras
moviles, entre otros.
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GRAFICO 9
LIP - IMPORTE Y VOLUMEN DE OPERACIONES
(Expresado en millones de bolivianos)
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GRAFICO 10
NUMERO DE OPERACIONES CON TARJETAS,
CHEQUES AJENOS, BILLETERAS MOVILES
Y ORDENES DE PAGO
(En millones de operaciones)
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GRAFICO 11
VALOR DE OPERACIONES CON CHEQUES
AJENOS, ORDENES DE PAGO, TARJETAS
Y BILLETERAS MOVILES
(Expresado en millones de bolivianos)
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acudir a las ventanillas de las agencias y sucursales de
las entidades financieras.

Durante la gestion 2015 la evolucion de las
transferencias electronicas prosigui6 con una tendencia
positiva. El valor y volumen procesados alcanzaron
a Bs151.131 millones y 1,9 millones de operaciones,
cifras superiores en 21% y 48% con relacion a 2014,
respectivamente. ElI importe promedio continud
disminuyendo hasta alcanzar a Bs78,4 mil, este aspecto
muestra un mayor uso de este instrumento para pagos
minoristas (Grafico 11). La participacion de la MN en el
valor de las operaciones fue de 87%.

Pagos con tarjetas

Actualmente las tarjetas electrdnicas (crédito y débito)
se constituyen en el instrumento mas utilizado entre la
poblacién para efectuar pagos domésticos. En el pais,
las tarjetas electronicas son emitidas por entidades de
intermediacion financiera (bancos, entidades financieras
de vivienda y cooperativas de ahorro y crédito), en tanto
que ATC S.A.y Linkser S.A. son empresas encargadas
de procesar las operaciones, realizar la compensacion
y gestionar su liquidacion. De manera complementaria
efectlan la afiliacidbn de comercios (adquirencia).

En la gestion 2015, coherente con el crecimiento del
nuamero de cuentas de ahorro y el aumento de las
operaciones de crédito en el sistema financiero, el
volumen de transacciones con tarjetas también ha
aumentod progresivamente. EI importe procesado
alcanz6 a Bs3.936 millones y el volumen a 16,2 millones
de operaciones, ambas cifras fueron mayores a las
registradas en 2014 en 9% y 10% respectivamente. El
importe promedio por transaccion se situ6 en Bs242
(Grafico 11).

Pagos con billetera movil

El valor y volumen de operaciones con billeteras
moéviles han ido aumentando progresivamente desde
su implementacién en 2013. En los Ultimos afos, se
destac6 el aumento de la gama de servicios vinculado
a este instrumento como el pago de servicios bésicos,
giros internos, pago de productos, pago de servicios de
entretenimiento, entre otros. En 2015 el importe anual
procesado alcanz6 a Bs859 millones y el volumen a
24,7 millones de operaciones, el importe medio por
transaccion fue de Bs35 (Grafico 12).

3.3. Liquidacion de valores

La Entidad de Depositos de Valores (EDV) apoya
la operativa de la bolsa de valores custodiando vy
registrando los titulos desmaterializados y procesando
diariamente la compensacion y la liquidacion de las
transacciones efectuadas con este tipo de valores.
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GRAFICO 12
IMPORTE PROMEDIO POR TRANSACCION
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Durante la gestién 2015, la actividad bursatil en Bolivia
continu6 expandiéndose, el importe negociado en la
Bolsa Boliviana de Valores con titulos desmaterializados
alcanzd a Bs111.927 millones, mayor en 15% (Bs14.203
millones) con relacion a la gestién 2014 (Grafico 13). La
preferencia por el boliviano en las operaciones de bolsa
también fue mayoritaria, el 91% del importe negociado
correspondioé a MN, 4% a UFV y el restante 5% a ME.
El volumen de operaciones en este ambito alcanzé
a 46.231, menor en 4.432 con relacién a la gestion
anterior (Grafico 13).

3.4. Pagos transfronterizos
Los residentes bolivianos en el exterior envian
peribdicamente a sus familias recursos que
son denominados Transferencia de Remesas

Internacionales (TRI). Estos fondos representan una
fuente importante de apoyo econémico para las familias
receptoras y un factor esencial para el desarrollo
econdémico y financiero.

En 2015 las TRI alcanzaron a $usi1.178 millones
(Bs8.084 millones), este importe fue ligeramente
superior (1%) al registrado en 2014. Por pais de origen
el 41,7% de las TRI provinieron de Espafia, 16,5% de
Estados Unidos, 10% de Argentina, 8,7% de Brasil
y 5,8% de Chile, los demas paises concentraron el
restante 17,3% (Grafico 14). No obstante, los cambios
en el contexto internacional registrado en el Gltimo
semestre de 2015, este flujo de recursos a permanecido
estable.

Relacion del valor transado en los sistemas
de pago y el Producto Interno Bruto

3.5.

El cociente entre el importe procesado por los sistemas
de pago y el Producto Interno Bruto (PIB), es utilizado
por los bancos centrales e instituciones financieras
internacionales para evaluar el grado de desarrollo
alcanzado por los sistemas de pago con relacion a
cada economia. Los sistemas de pago son los canales
a través de los cuales se moviliza el dinero en una
economia, por lo tanto cuanto mas desarrollados
estén mayor es la capacidad que tienen para movilizar
recursos.

Al cierre de la gestion 2015, el valor procesado por los
sistemas de pago mas importantes fue equivalente a
3,94 veces el valor del PIB, mayor en 0,09 veces al
observado en la gestion anterior (Gréfico 15). Los
sistemas mas representativos fueron el LIP (1,99) y las
el sistema de 6rdenes de pago via ACH (0,64).

3.6. Preferencia por dinero en efectivo

Los pagos con dinero en efectivo no requieren de
componentes tecnoldgicos ni de infraestructuras
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GRAFICO 13
VALOR DE LAS OPERACIONES CON
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GRAFICO 14
VALOR DE LAS TRANSFERENCIAS
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GRAFICO 15
VALOR PROCESADO EN LOS SISTEMAS DE PAGO / PIB
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organizadas como los sistemas de pago electronicos,
por esta razon resulta complejo estimar el valor de las
transacciones que se realizan con billetes y monedas
en la economia. Sin embargo, es posible inferir sobre
su participacion con relacién a otros medios de pago
(cheques, tarjetas, 6rdenes de pago, billetera mévil), a
partir de la relacién dinero en efectivo en manos del
publico a oferta monetaria®. Para el caso boliviano esta
relacion se aproximan por el cociente (Circulante / M27).

Los resultados calculados para el periodo 2005 - 2015
muestran una disminucién de la participacion del
efectivo en los pagos de la economia de 60% a 35%
(25pp.). La tendencia de los resultados sugiere que
los medios de pago alternativos al efectivo continuaran
ganando un mayor espacio en los siguientes periodos
(Grafico 16).

6 Esta relacion fue planteada por Hancock y Humphrey (1998)

M2 = M1 + Caja de Ahorros en MN y UFV.
M1 = Billetes y monedas en poder del publico (Circulante)+ Depositos a la
Vista en MN y UFV.

GRAFICO 16
PREFERENCIA POR DINERO EN EFECTIVO
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Tipo de Pago

Administrador(es)

Participantes

Liquidacién

Denominacién
monetaria

Valor procesado
2015
(En millones de Bs)

(En millones de $us)

Importe promedio
diario procesado
(En millones de Bs)

Numero de
operaciones
2015

Var % 2015/ 2014
Valor
Nuamero

Valor medio por
Transaccion
(En Bs)

FUENTE:

RESUMEN DE LOS SISTEMAS DE PAGO ALCANZADOS POR LA
VIGILANCIA DEL BCB

LIP*

Alto Valor

BCB

Bancos;
Entidades
Financieras
de Vivienda;
Cooperativas
de Ahorro

y Crédito;
Agencias de
Bolsa

Hibrida

Bs, $us, UFV

470.859
68.638

1.876

97.807

4,81 millones

ACH

Bajo Valor

ACCL S.A.

Bancos

Bs, $us

151.131
22.031

602

1.927.552

21
48

0,08 millones

CccC EDV

Liquidacion de

Bajo Valor Valores

ACCL S.A. EDV S.A.

Bancos;
Entidades
Financieras de
Vivienda;
Cooperativas de
Ahorro y Crédito;
AFP; Empresas
de Seguros,
Agencias de
Bolsa y otros

Bancos

Neta en tiempo diferido

Bs, $us, UFV,
Bs, us MVDOL
93.800 111.927
13.673 16.316
374 446
2.034.640 46.231
-6 15
-4 -9
0,05 millones 2,42 millones

TARJETAS

Bajo Valor

ATC S.A,
Linkser S.A,
Banco
Prodem

Bancos;
Entidades
Financieras
de Vivienda;
Cooperativas
de Ahorro y
Crédito

Bs, $us

3.936
574

16

16.239.731

242

BILLETERA
MOVIL

Bajo Valor

ESPM
E-FECTIVO
S.A;
Banco de
Crédito;
Banco
Nacional de
Bolivia

Publico en
general y
empresas
comerciales
y de
servicios

Bruta en
tiempo real

Bs

859
125

24.724.392

183
1070

35

Administradora de Camaras de Compensacion y Liquidacion (ACCL SA) S.A., Administradora de Tarjetas de Crédito S.A.(ATC), Entidad de

] Depésito de Valores S.A. (EDV), Empresa de Servicios de Pago Méviles E-FECTIVO S.A. (ESPM) y Banco Central de Bolivia (BCB)
ELABORACION: BCB — Gerencia de Entidades Financieras
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4. Analisis de riesgos

La gestion de riesgos en el ambito del sistema de pagos implica un conjunto de tareas criticas que son realizadas
periodicamente por el BCB como parte de la vigilancia. Estas actividades permiten identificar, medir y mitigar
riesgos que puedan incidir negativamente sobre la fluidez de los pagos y la estabilidad del sistema financiero. Bajo
este proposito, el BCB concentra gran parte de sus esfuerzos en el desarrollo de nuevas técnicas y metodologias
para gestionar los riesgos de crédito, liquidez, operativo y sistémico.

4.1. Riesgo de liquidez

Elriesgo de liquidez en el ambito del sistema de pagos
esta definido como la probabilidad de que entidades
financieras participantes no puedan cumplir con sus
obligaciones de pago en un momento presente, pero
que si podrian cumplirlas en periodos posteriores.

Estas demoras podrian tener implicaciones
sistémicas en caso de que la liquidez del sistema
no estaria disponible inmediatamente, en casos
extremos ello ocasionaria fallas consecutivas en los
pagos del sistema. Por esta razon el seguimiento y
analisis pormenorizado de las fuentes de liquidez de
los distintos sistemas se constituyen en una tarea
continua que desarrolla el BCB. Para este propoésito
se presentan los siguientes indicadores.

indice de Rotacién de Pagos

El objeto de este indicador es identificar presiones de
liquidez en el sistema de pagos que podrian surgir
por la demanda de fondos de entidades participantes
por motivos transaccionales.

Su calculo deriva del cociente entre importe de
los pagos de alto valor y las cuentas operativas®.
A diciembre de 2015, la liquidez requerida para la
realizacion de pagos alcanzé a 2,46 veces del saldo
de las cuentas operativas, este resultado fue menor
al observado en el mismo periodo de 2014 (3,98).
En términos generales, durante la gestibn no se
identificaron presiones de liquidez significativas que
pudieran alterar el normal flujo de los pagos de alto
valor (Grafico 17).

8 Las cuentas operativas son los fondos constituidos en el BCB por
las entidades financieras que son utilizados para la liquidacion de las
operaciones a través del LIP.

GRAFICO 17
iNDICE DE ROTACION DE PAGOS

10

' ﬂ\ vlv fw /\j\l\&%ﬁ\ ol
\J \\12.45

e RP

feb-09
may-09
ago-09
nov-09
feb-10
may-10
ago-10
nov-10
feb-11
may-11
ago-11
nov-11
feb-12
may-12
ago-12
nov-12
feb-13
may-13
ago-13
nov-13
feb-14
may-14
ago-14
nov-14
feb-15
may-15
ago-15
nov-15

Tendencia IRP

FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB — Gerencia de Entidades Financieras

25



BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

indice de Riesgo de Liquidacion

En Bolivia los sistemas de pago minoristas
(cheques y érdenes de pago via ACH) y de valores
desmaterializados liquidan sus operaciones en el
sistema LIP del BCB. Esta liquidacion se realiza bajo la
modalidad neta diferida proceso que involucra un riesgo
de liquidacién que es aproximado a través del importe a
liquidar por un sistema particular y los procesados por
el sistema de mayor importancia sistémica: LIP.

En directa proporcién con los resultados, es posible
apreciar cuales son los sistemas que requieren mayor
atencibn y monitoreo para prevenir eventos que
puedan comprometer la normal fluidez de los pagos.
Como parametro de referencia, el Banco Central
Europeo considera que debe prestarse especial
atencion a aquellos sistemas que procesan mas del
10% del valor del sistema de pagos de alto valor.

En todos los casos los resultados fueron mayores
al valor referencial, se destacd que el indicador del
sistema de 6rdenes de pago - ACH repunt6 gracias a
una mayor actividad en 2015, EDV también tuvo un
incremento aunque en menor proporcion, mientras
que el sistema CCC registrd una disminucion de 2pp.
con relacion a la gestiéon anterior. Con estos resultados
el BCB continu6 con el monitoreo de las suficiencias
de liquidez de los sistemas citados (Grafico 18).
Actualmente, existen medidas incluidas en la
normativa para asegurar el proceso de compensacion
y liquidacién las cuales han sido suficientes para
mitigar el riesgo de liquidacion.

Concentracion horaria de las operaciones

Una excesiva concentracion de las operaciones
procesadas en determinadas franjas horarias del dia
podria ocasionar entrabamientos en la cadena de
pagos debido a las mayores exigencias de fondos
y por ende incrementar los niveles de exposicion al
riesgo de liquidez. Para el caso boliviano el andlisis
esta orientado al LIP que opera diariamente de Hrs.
7:00 a 19:00, lapso en cual procesa operaciones de las
entidades financieras y de los otros sistemas de pago.

En la gestion 2015 se observd un incremento en la
concentracion de las operaciones en las primeras horas
del dia, tanto de la mafiana como de la tarde (09:31-
10:30 y 14:31-15:00). Esta informacién ayud6 a que la
administracién del LIP enfoque su apoyo operativo y
de soporte en estas franjas horarias para asegurar la
continuidad de las operaciones (Grafico 19).

Mecanismos de provision de liquidez

El sistema LIP administrado por el BCB apoya
operativamente la provision de liquidez del sistema
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financiero a través de distintos mecanismos. Esta
tarea contribuye a gestionar el riesgo sistémico y evitar
posibles shocks que podrian surgir como resultado de
insuficiencias temporales de fondos.

En 2015, los requerimientos de liquidez del sistema
financiero en MN y ME fueron menores en comparacion
a la gestion anterior. Las operaciones interbancarias
registraron caidas del orden de Bs1.983 millones
(18%) en MN y de Bs7.735 millones (78%) en ME. De
igual manera las operaciones de crédito con garantia
del Fondo RAL (Requerimiento de Activos Liquidos)
alcanzaron importes de Bs15 millones en MN y Bs182
millones en ME, lo que represent6 caidas de 98% y
74%, respectivamente con relacion a 2014.

Por su parte, el mecanismo de crédito de reporto con
el BCB en MN, también registr6 una disminucion en
2015, alcanzdé un importe de Bs491 millones menor
en 91% (Bs5.137 millones) con relacion a la gestion
anterior. (Grafico 20)

La menor demanda de fondos pone en evidencia los
altos niveles que liquidez con que cuenta el sistema
financiero.

4.2. Riesgo operativo

El riesgo operativo deriva de fallas humanas,
tecnologicas y de procesos internos. Este se constituye
en un factor critico para el normal funcionamiento de
los sistemas de pagos puesto que una falla operativa
puede derivar en un riesgo de liquidez, asimismo, exige
que instancias especializadas asuman su gestion para
garantizar la continuidad de las operaciones. Para ello
se deben identificar variables y/o procesos criticos
que pudieran ocasionar la materializacion del riesgo,
e implementar medidas de mitigacion que minimicen
los posibles danos.

Para apoyar la gestion de contingencias operativas, el
BCB cuenta con la Administracién y la Mesa de Ayuda
del LIP. Estas instancias proveen un seguimiento
continuo de la operativa y asisten oportunamente a
los participantes.

Durante 2015 atendieron 273 eventos de contingencia
de las cuales 202 correspondieron a contingencias
administrativas® y 71 de comunicaciones™ (Gréfico
21), el nimero de eventos fue mayor en 102 con
relacion a las registradas en 2014, este incremento se
debi6 principalmente a factores inherentes al proceso
de incorporacién de nuevos participantes (entidades

9 Relacionadas por lo general a problemas en la gestion interna de cada
participante.

10 Relacionadas a problemas en los canales de comunicacion de los
participantes, caida de sus sistemas o servidores, errores de conexion
con el LIP y problemas con sus proveedores de red y cortes de energia
eléctrica.

GRAFICO 20
REQUERIMIENTOS DE LIQUIDEZ SEGUN
DENOMINACION MONETARIA
(Expresado en millones de bolivianos)

Moneda Nacional

18.000
12.000
- I I
0 . .
2012 2013 2014 2015
m nterbancario Reporto Intradia Fondo RAL
18.000 Moneda Extranjera
12.000
- I I
, ]
2012 2013 2014 2015
H Interbancario Reporto Intradia Fondo RAL
2012 2013 2014 2015
Intradia 0 0 0 0
MN 0 0 0 0
ME 0 0 0 0
Interbancario 6.757 9.882 20.736 11.018
MN 3.754 3.796 10.838 8.855
ME 3.003 6.086 9.898 2.163
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TOTAL 6.829 10.369 27.671 11.705
FUENTE: ASFI-BCB
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financieras) al sistema LIP. La normal liquidacion de
las operaciones no sufrié contratiempos, puesto que
las contingencias fueron oportunamente atendidas de
acuerdo a protocolos previamente establecidos.

Para efectos de gestion del riesgo operativo del
sistema LIP, desde la gestion 2014 se estim6 el VaR
Op (Value at Risk — Operational)."

Los parametros muestran que el VaR Op a diciembre
2015 alcanzd a Bs56,38 millones, de los cuales Bs9
millones se constituia en pérdida esperada esta cifra
estaba coberturada en casi 86 veces por el crédito
intradia o dicho de otra manera 86 operaciones
erréneas hubieran sido cubiertas por este mecanismo
de liquidez en un dia operativo por lo que no hubieran
ocasionado riesgos por incumplimiento. En tanto que
la pérdida no esperada alcanzé a Bs47,31 millones, a
su vez este importe estuvo cubierto en casi 125 veces
por el mecanismo de liquidez Fondo RAL Tramo |
(Cuadro 3).

11 Value at Risk estd definido como la pérdida potencial en un periodo
determinado y con un nivel especificado de significancia estadistica.
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GRAFICO 21
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CUADRO 3
PARAMETROS DE RIESGO OPERATIVO
Probabilidad ( Nimero eventos =0) en % 23,82
95% Value at Risk-Operational 56,38
Pérdida Esperada (A) 9,07|
Provision de primera linea -Crédito intradia (B) 777,46
Ratio de cobertura (B / A) 85,73
Pérdida no Esperada (C) 47,31
Provision de segunda linea -Crédito Fondo RAL Tramo | (D) 5.910,2
Ratio de cobertura (D / C) 124,92,

FUENTE: ~  BCB
ELABORACION: BCB - Gerencia de Entidades Financieras
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RECUADRO 2
PRONOSTICO DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA BASADO EN OPERACIONES ELECTRONICAS

La estimacidn de los movimientos futuros que puedan producirse en la actividad econémica es un tema de interés
general, pues posibilita la implementacion de medidas anticipadas de politica por parte de las autoridades,
ademas, se constituye en informacion importante para la toma de decisiones de los agentes econémicos.

En Bolivia las transacciones electrénicas incluyen una proporcion significativa de los pagos que son realizados
en la economia por conceptos del gasto de consumo, inversidn (publica y privada), demanda externa, demanda
de bienes y servicios intermedios, entre otros. De acuerdo con estimaciones del Banco Central de Bolivia,
en la gestion 2014 aproximadamente el 65% del valor de las transacciones en la economia boliviana fueron
efectuados con dinero electrdnico con instrumentos electronicos de pagos como 6rdenes de pago, tarjetas
(crédito y débito) y billeteras moviles.

Coherente con estos argumentos es factible afirmar que el valor global de las operaciones con dinero electronico
se constituya en una variable que sintetiza informacion relevante sobre la evolucion de la actividad econdmica y
que por lo tanto se constituya en una variable que contribuya a su pronéstico. A continuacion se presentan las
series originales (DE e IGAE) y desestacionalizadas (DE_SA e IGAE_SA):

Valor de operaciones con dinero electrénico indice Global de Actividad Econémica
(En bolivianos)
6E+10 320
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5E+10 |
280 |
4E+10 | 260 -
240 |
SE+10 4 220
= | 200 |
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1E+10 AARSRREAERE RAAREARERLRLE RARARRARARLE RRRARRALAREE RARARRRRLARE RARARRRRREEE RALLELLLAM 160 T T T T T T
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
[ iGAE — iAE A |

Fuente: INE y BCB

Para fundamentar la construccién de modelos cuantitativos y la consiguiente estimacidén de los prondésticos,
se tomd como base tedrica la ecuacion de cambios de la teoria cuantitativa del dinero (Fisher, 1911). En su
formulacién original, esta teoria dividio el stock de dinero de la economia en billetes y monedas (M) y depdésitos
vista (M"), y separ6 sus respectivas velocidades de circulacion (V, V7). Al producto del stock de depdsitos vista
y su velocidad se denominé circulacién total de los depédsitos (E).

MV+M V' =PQ

§

E

Para su analisis (E) fue aproximada por el valor global de las operaciones con dinero electrénico procesadas
por los sistemas de pago en Bolivia (DE*). Asimismo, debido a la dificultad del calculo de (PQ) que representa
el precio promedio ponderado de cada bien y la suma de los bienes demandados, este término fue asumido
como el producto interno bruto nominal (PY).

DE* = PY

Una vez hallada esta igualdad, se deflactdé ambos términos por el indice de precios, aplicando variaciones y
finalmente asumiendo la equivalencia entre (Y) e (IGAE) se tiene una relacion proporcional entre las variaciones
de DE e IGAE:
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Evidencia para el caso boliviano

Se evidencia empiricamente una relacion a largo plazo, entre DE e IGAE (indice Global de Actividad Econémica)
a través de un test de cointegracion (Johansen, 1995) Anexo 1.

Una vez hallada evidencia sobre la cointegracion entre variables, se efectu6é una prueba de causalidad (Granger)
con el fin de establecer que variable contiene informacion historica que explique el comportamiento de la otra.
Los resultados obtenidos sefialan que DLDE causa a DLIGAE™ en el sentido Granger al 5% de significancia
(Anexo 1)

Asimismo, por medio de un modelo de Vector de Correccion de Errores se establecio una relacion positiva entre
las variables consideradas:

Modelo de Vector de Correccion de Errores M05-2008 a M12-2014

Relacién de equilibrio a largo plazo veleiels el erse

LIGAE
(LIGAE = 0,3088 LDE - 1,9697 -0,07801
(0,01738)

[-17,7636]*

Para evaluar la dinamica de las relaciones entre las variables, se estimaron las funciones impulso-respuesta
(FIR), en los mismos se observa que VP_IGAE responde a shocks de (VP_DE), mismo que tarda dos meses en
alcanzar su nivel maximo, también se observa una respuesta importante en el cuarto mes, posteriormente este
efecto va disminuyendo paulatinamente (Anexo 1).

Para el pronéstico de corto plazo de IGAE se estim6 un modelo de Redes Neuronales Artificiales (RNA). Las
siguientes series de tiempo muestran los pronosticos dentro y fuera de muestra del modelo.

Los pronosticos fuera de muestra fueron estimados para el primer semestre de 2015.

Los resultados gréficos permitieron observar que el modelo RNA captur6 adecuadamente las fluctuaciones y
comportamiento de la serie original.™

IGAE observado y pronosticado - Modelo RNA
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12 DLDE y DLIGAE corresponden a las primeras diferencias de LDE y LIGAE respectivamente.
13 De igual forma se estimé un modelo de Vectores Autorregresivos Irrestricto para pronésticos de corto plazo del IGAE.
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Para evaluar la precision de los pronésticos con el crecimiento econémico registrado en los ultimos 5 afios se
toméd en cuenta el crecimiento del PIB trimestral - variacion a doce meses.

En el siguiente grafico se puede observar que los pronésticos del modelo se mantuvieron en la banda de dispersion
(x1 desviacion estandar). En términos generales los prondsticos arrojados se ajustaron muy bien a los datos
observados.

Crecimiento del PIB trimestral variacion a doce meses — observado y pronéstico
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La evidencia empirica hallada a través de la estimaciéon de modelos y pronésticos, sugiere que la actividad
transaccional derivada de las operaciones con dinero electronico en Bolivia estd asociada a la actividad
econOmica, en consecuencia, ello hace posible anticipar su evolucion en el corto plazo.
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4.3. Riesgo sistémico GRAFICO 22
ESTRUCTURAY METRICAS DE LA RED
Altos niveles de exposicion al riesgo sistémico en TRANSACCIONAL - LIP

el ambito del sistema de pagos de pagos podrian
desencadenar fallas sucesivas en las entidades
financieras y comprometer la estabilidad del sistema
en su conjunto. Es decir produciria un efecto
domin6 de contagio financiero entre entidades
interconectadas.

Entidades
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(ESI)

En sentido el BCB desde 2012, analiza el riesgo
sistémico a partir de las redes que se conforman et
por las interconexiones transaccionales entre
entidades financieras, la identificacibn de agentes
sistémicamente importantes y una prueba de tension
basada en la simulacién del incumplimiento de pagos.
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financieras se conectaron con otras 7 entidades, el CUADRO 4
nivel de conectividad de la red fue baja (0,20) y una METRICAS DE LAS ENTIDADES
tercera parte de las duplas conformadas (46%) se PARTICIPANTES EN EL LIP
conectaron a una tercera entidad (Gréfico 22).
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Con esta prueba de tension se corrobora la solidez
de la principal estructura transaccional del sistema
financiero (SPE). En conclusion, los grados de
exposicion del sistema financiero nacional al riesgo
de contagio directo y consiguientemente al riesgo
sistémico registraron niveles bajos.

GRAFICO 23
SALDOS OBSERVADOS Y SIMULADOS
DE CUENTAS OPERATIVAS
(Expresado en bolivianos)
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Glosario de términos

Automated Clearing House (ACH)

Un sistema de compensacion electronico en el que las 6rdenes de pago son intercambiadas entre instituciones
financieras, principalmente a través de medios magnéticos o redes de telecomunicacién, y son administradas por
un centro de procesamiento de datos.

Agencia de bolsa

Es una empresa autorizada para comprar y vender valores, usualmente por encargo de terceros, cobrando para
si una comision por sus servicios con cuenta en la Entidad de Depésito de Valores S.A. que le permite operar de
manera bursatil.

Bolsa Boliviana de Valores (BBV)

La Bolsa Boliviana de Valores es una empresa privada, constituida como sociedad an6nima, con fines de
lucro. Su principal objetivo es promover un mercado de valores regular, competitivo, equitativo y transparente,
proporcionando infraestructura, sistemas y normas para canalizar eficientemente el ahorro de los inversionistas
hacia empresas e instituciones privadas y estatales, que requieran de tales recursos para financiar proyectos
productivos y de desarrollo.

Camaras Electrénicas de Compensacion (CEC)

Empresas de Servicios Financieros Complementarios que tiene como objeto el procesamiento automatico y
centralizado de la compensacioén y liquidacion de Ordenes de Pago generadas a partir de Instrumentos de Pago
y otras actividades accesorias..

Certificado digital

En el ambito de la firma digital, es un documento electrénico que vincula una llave puablica con el firmante, cuya
finalidad es la de acreditar su identidad.

Coeficiente de adecuacién patrimonial
Activos ponderados por riesgo con relacion al patrimonio neto.
Compensacion

Proceso consistente en la transmisidn, conciliacion y, cuando corresponde, confirmacion de las 6rdenes de pago,
previo a la liquidacion. La compensacion incluye el establecimiento de posiciones finales que reemplazan los
derechos y obligaciones individuales de cada orden de transferencia aceptada en un sistema por una obligacion
o derecho neto para cada participante.

Contingencia

Falla técnica o administrativa que afecta la operativa normal de procesamiento de 6rdenes de pago.
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Crédito intradia

Este crédito es desembolsado y pagado en el mismo dia, no tiene costo y su colateral esta constituido por una
fraccion del primer tramo del Fondo RAL (Fondo de Requerimiento de Activos Liquidos) de la entidad financiera
hasta el limite que el BCB determine. Su objetivo es facilitar los pagos a través del LIP.

Crédito de liquidez con garantia del Fondo RAL

Mecanismo que provee liquidez de corto plazo. Los participantes pueden hacer uso de este instrumento en dos
tramos: a) en el primer tramo la entidad puede solicitar un monto igual o menor al 40% de sus activos en el Fondo
RAL, es de acceso automético, irrestricto con plazo hasta 7 dias y renovable; b) en el segundo tramo la entidad
puede obtener recursos adicionales equivalentes al 30% de sus activos en el fondo para lo cual requiere de
una solicitud justificada y el plazo del crédito no puede extenderse a mas de 7 dias continuos 6 10 discontinuos
durante 2 periodos seguidos de computo de encaje (4 semanas). Las tasas de interés cobradas por el BCB por
los créditos con garantia del Fondo RAL son fijadas semanalmente por el Comité de Operaciones de Mercado
Abierto en relacion directa con tasas de reporto del BCB.

Ciclo

Proceso continuo que comprende las etapas de compensacion de instrumentos de pago y liquidacion de las
posiciones multilaterales netas de los participantes. Un ciclo puede tener dos o méas sesiones.

Efectivo
Billetes y monedas de curso legal
Empresa de Servicios de Pago (ESP)

Empresa de servicios financieros complementarios que cuenta con licencia de funcionamiento otorgada por la
ASFI para prestar servicios de pago.

Entidad de Depésito de Valores (EDV)

Entidad que provee servicios de custodia, administracion y liquidacion de valores desmaterializados con
tecnologia, seguridad y calidad.

Entrega contra pago

Procedimiento por el cual la compensacion y la liquidacion de una operacién se realizan simultaneamente y de
forma inseparable.

Firma digital

Cadena de caracteres generados por un método criptogréfico asimétrico, que se adjunta o asocia a un documento
electrénico para asegurar su autenticidad, integridad y no repudio.

Instrumento Electrénico de Pago

Dispositivo o documento electrdénico que permite al titular y/o usuario originar érdenes de pago y/o efectuar
consultas de cuentas asociadas con el instrumento. Los Instrumentos Electronicos de Pago son: La billetera movil,
dispositivos 0 documentos electronicos que permiten originar transferencias de fondos, tarjetas electronicas (de
crédito, débito y prepagada), y otros autorizados por el Directorio del BCB.

Limite de posicion multilateral neta deudora

Importe deudor maximo, en cada denominacién monetaria y a nivel nacional, que un participante puede registrar
como posicion multilateral neta deudora durante un ciclo.
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Liquidacion

Débito abono que salda obligaciones con respecto a 6rdenes de pago o de titulos valores entre dos o mas
participantes, de acuerdo con los resultados de la compensacion. La liquidacion se puede procesar a través de
las cuentas corrientes y de encaje, las cuentas de encaje, las cuentas liquidadoras de camaras y de liquidacion.

Liquidacion Bruta en Tiempo Real

Liquidacion continua (en tiempo real) de 6rdenes de pago electrdnicas de transferencia de fondos o de valores de
forma individual, es decir, de una en una, sin neteo.

Neteo

Acuerdo para compensar posiciones u obligaciones por parte de los participantes de un proceso. El neteo reduce
un gran numero de posiciones u obligaciones individuales a un menor nimero de obligaciones o posiciones.

Orden de pago

Instruccién o mensaje por el que un ordenante solicita la transferencia de fondos a favor de un beneficiario,
deposita o retira efectivo, o realiza el retiro de efectivo en comercios, mediante el uso de Instrumentos de Pago.

Participante

Entidad habilitada en el sistema de una camara electronica de compensacion, empresa de servicios de pago, o
en el LIP para enviar y recibir instrumentos de pago.

Posiciéon multilateral neta

Suma del valor de todos los instrumentos de pago a favor de un participante durante un ciclo, menos la suma del
valor de todos los instrumentos de pago en su contra. Si el resultado es positivo, el participante se encuentra en
una posicion multilateral neta acreedora ante la CEC. Si el resultado es negativo, se encuentra en una posiciéon
multilateral neta deudora ante la CEC.

Principios para infraestructuras del mercado financiero

Documento publicado en abril de 2012 por el Comité Técnico de la Organizacion Internacional de Reguladores de
Valores y el Comité de Sistemas de Pago y Liquidacion, en sustitucion de los Principios Basicos para los sistemas
de pago de importancia sistémica (2001), las Recomendaciones para los sistemas de liquidacion de valores
(2001) y las Recomendaciones para entidades de contrapartida central (2004).

Los Principios tienen como objetivos fundamentales reforzar la seguridad y eficiencia de los servicios prestados
por las IMF, limitar el riesgo sistémico y potenciar la transparencia y estabilidad financiera; para ello pretenden
armonizar y reforzar los estandares y recomendaciones internacionales existentes.

Punto de Venta (Point of Sale — POS)

Dispositivo que permite el uso de instrumentos electrénicos de pago en puntos de venta de bienes y servicios
para procesar 6rdenes de pago por contacto o proximidad, la informacion es capturada en comprobantes de papel
o por terminales electronicas disefiadas para transmitir la informacion.

Reglamento de servicios de pago, instrumentos electrénicos de pago, compensacion y liquidacién

Reglamento que tiene por objeto normar, en el ambito del sistema de pagos nacional, los servicios e Instrumentos
Electronicos de Pago y la compensacion y liquidacion derivada de estos instrumentos; establecer el marco
general para la creacién, constitucién y funcionamiento de las Camaras de Compensacion y Liquidacion y de
las Empresas de Servicios de Pago, y; normar las actividades de vigilancia y supervision del sistema de pagos
nacional.
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Reglamento Interno de Operaciones

Documento de una Camara Electronica de Compensaciéon o de Entidad de Servicios de Compensacion
y Liquidacion que establece de forma expresa el libre acceso de los participantes y que incluye: definicion y
alcance de servicios prestados, derechos, obligaciones y responsabilidades de los participantes, procesos de
compensacion, liquidacién y mecanismos de garantia, criterios de admision y exclusion de participantes, tarifas,
procedimientos de contingencia.

Remesa internacional

Transferencia electrénica de fondos desde/hacia el exterior, con las particularidades que el ordenante y/o el
beneficiario no mantienen una cuenta asociada al Instrumento Electrénico de Pago.

Reporto con el BCB

Consisten en la compra de valores por parte del Banco Central de Bolivia (reportador) a entidades financieras
autorizadas (reportado), normalmente por una fraccion de su precio de curva, con el compromiso de ambas partes
de efectuar la operacién inversa al cabo de un plazo a precios definidos previamente.

Riesgo de crédito

Se materializa cuando un participante de un sistema de pagos no puede hacer frente a sus obligaciones en la
fecha de vencimiento ni en una fecha futura. La causa principal de este riesgo es la insolvencia del participante.

Riesgo operacional

Es el riesgo de que deficiencias en los sistemas de informacién o en los controles internos, errores humanos o
fallos de gestion puedan causar los riesgos de crédito o de liquidez.

Riesgo de liquidez

Surge cuando uno o varios participantes de un sistema de pagos no pueden hacer frente a sus obligaciones
financieras en el momento en que deben ser liquidadas por insuficiencia de fondos, aunque pueden tener la
capacidad de hacerlo en alguin momento en el futuro. Esta situacion no implica que el participante sea insolvente,
dado que existe la posibilidad que pueda liquidar sus obligaciones en una fecha posterior no determinada.

Riesgo sistémico

El riesgo de que el incumplimiento de las obligaciones por parte de un participante en un sistema de transferencia
(o en general en los mercados financieros) pueda hacer que otros participantes o instituciones financieras no
sean capaces a su vez de cumplir con sus obligaciones (incluidas las obligaciones de liquidacion en un sistema de
transferencia) al vencimiento de las mismas. Tal incumplimiento puede causar problemas significativos de liquidez
o de crédito, lo que podria amenazar la estabilidad de los mercados financieros.

Servicio de pago

Conjunto de actividades destinadas a la emision, adquirencia, administraciéon de Instrumentos Electronicos de
Pago, procesamiento de 6rdenes de pago, compray venta de moneda extranjera, envio y pago de/internacionales,
envio y recepcion de giros internos.

Sistema de pagos nacional

El sistema de pagos es el conjunto de normas, procedimientos, servicios de pago, compensacion y liquidacion,
instrumentos electronicos de pago y canales electrdnicos de pago que hacen posible el procesamiento de érdenes
de pago originadas por personas naturales y/o juridicas. El sistema de pagos hace posible la circulacién del
dinero en la economia nacional.
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Sistema Liquidacion Integrada de Pagos (LIP)

Sistema electronico de liquidacion hibrida (bruta en tiempo real y diferida) administrado por el BCB que permite a
los participantes enviar y recibir documentos electrdnicos para liquidar las operaciones.

Mensajes de texto (SMS)

Servicio disponible en los teléfonos moviles que permite el envio de mensajes cortos entre teléfonos moviles.
Sesion

Fase de un ciclo en la que se efectian compensaciones que no involucran liquidacion.

Servicio de pago

Conjunto de actividades destinadas a la emision, adquirencia, administracion de Instrumentos Electronicos de
Pago, procesamiento de Ordenes de Pago, compra y venta de moneda extranjera, envio y pago de remesas
internacionales, envio y recepcién de giros internos.
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Anexo 1

Test de cointegracion

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Eigenvalue Trace 0.1 Prob
No. of CE(s) 9 Statistic Critical Value ’
None * 0.151472 14.88548 13.42878 0.0616
At most 1 0.019330 1.581071 2.705545 0.2086

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Max-Eigen 0.1

Accumulated Response of VP_IGAE to VP_IGAE

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.
None * 0.151472 13.30441 12.29652 0.0705
At most 1 0.019330 1.581071 2.705545 0.2086
Test de Causalidad
Pairwise Granger Causality Tests
Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
DLDE does not Granger Cause DLIGAE 78 2.40207 0.0459
DLIGAE does not Granger Cause DLDE 1.19457 0.3213

Test impulso — respuesta
Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations % 2 S.E.

.06

Accumulated Response of VP_IGAE to VP_DE

Accumulated Response of VP_DE to VP_IGAE

T T T T T T T T -.06 T T T T T T T

Accumulated Response of VP_DE to VP_DE

T T T T T T T T -.04 T T T T T T T




