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Para 2014 se estima una inflación de fin de período en torno al 

5,5% (entre 4,6% y 7,0%) y un crecimiento del PIB de alrededor del  

5,7%. 

¿Qué comprometimos? 

La política monetaria orientará sus 
esfuerzos al cumplimiento de estos 
objetivos, realizando un balance 
cuidadoso entre los objetivos de 
mantener una inflación controlada y 
apuntalar el dinamismo de la actividad 
económica. 



La inflación acumulada durante los primeros seis meses del año fue 
de 3,1%. La meta anual  es de 5,5% entre los rangos de 4,6% y 7,0%, 
publicados en el IPM de enero de 2014. 

INFLACIÓN ACUMULADA AL PRIMER SEMESTRE DE 2014  
(En porcentajes) 



La inflación durante los primeros seis meses del año (3,1%), se sitúa por debajo del 
promedio regional (6,6%). 

INFLACIÓN ACUMULADA AL PRIMER SEMESTRE DE 2014 EN ECONOMÍAS DE LA REGIÓN 
(En porcentajes) 

NOTA:  La información en el caso de Venezuela corresponde al mes de mayo 



La inflación fue estable en los primeros cinco meses.  
En junio subió sustancialmente por factores de oferta (problemas climáticos y 
especulación). El 62% de la inflación en el mes de junio se explicó por cinco 
alimentos: cebolla, tomate, papa, carnes de res y pollo.  

INFLACIÓN MENSUAL DURANTE EL PRIMER SEMESTRE DE 2014 

 (En porcentajes) 

FUENTE: Instituto Nacional de Estadística 



La inflación es el incremento continuo y generalizado de los precios. 
Los índices de tendencia inflacionaria reflejan con mayor precisión esta definición.  
Dichos indicadores se mantuvieron estables confirmando que el incremento de 
junio estuvo explicado por choques temporales de oferta. 

INFLACIÓN TOTAL, SUBYACENTE, NÚCLEO Y SIN ALIMENTOS 
 (En porcentajes) 

FUENTE: BCB - Instituto Nacional de Estadística 



REGULACIÓN MONETARIA Y LIQUIDEZ 
(En millones de bolivianos) 

En 2014, el BCB continuó retirando liquidez de la economía principalmente por 
medio de OMA donde se destaca la creación de nuevos mecanismos como: BCB 
directos, Certificados de Depósitos (CD) y Reservas Complementarias. 



TASAS DE INTERÉS PASIVAS DEL SISTEMA 
BANCARIO 

(En porcentajes) 

Las tasas de los títulos de regulación monetaria continuaron incrementándose. En 
consecuencia, las tasas pasivas en el sistema bancario (el interés que pagan los 
bancos cuando las familias depositan sus ahorros en estas entidades) presentaron 
una tendencia creciente. 

TASA EFECTIVA ANUALIZADA DE TÍTULOS 
PÚBLICOS DE REGULACIÓN MONETARIA 

(En porcentajes) 
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El encaje legal es el porcentaje de los depósitos de las personas y empresas en el 
sistema financiero que son resguardados en el BCB como medida precautoria. 
Se incrementó el encaje legal en MN y ME (eliminando la compensación en MN y 
ampliando la base en ME), en ambos con el objeto de regular la liquidez. En el caso 
de ME también estuvieron dirigidas a promover el uso de la MN. 



TASA DE INTERÉS DE BONOS DEL BCB Y PASIVAS DEL 
SISTEMA FINANCIERO 

(En porcentajes) 

BCB 

Directo 

 

Depósitos 

bancos 

Ahorro familias 

El BCB incentivó y creó alternativas de ahorro en MN para la población. 
Las familias ahora también ahorran en el BCB adquiriendo títulos BCB directo y 
Aniversario en MN.  
Este ahorro en el BCB también permitió regular la liquidez de la economía. 



INCIDENCIAS DE SECTORES EN EL CRECIMIENTO DEL IGAE 
(Acumulado al mes de mayo, en puntos porcentuales) 

Al mes de mayo de 2014 se observa un crecimiento de 5,2%.  Según el Índice Global 
de Actividad Económica (IGAE), todos los sectores aportaron al crecimiento global.  



INCIDENCIAS DE LA DEMANDA INTERNA Y EXTERNA EN EL CRECIMIENTO DEL PIB  
(Acumulado al trimestre de referencia, en puntos porcentuales)  

 

Al primer trimestre de 2014, el crecimiento del PIB (5,6%) estuvo explicado 
principalmente por el dinamismo de la demanda interna, principal motor de la 
economía desde hace varios años.  



El BCB también realizó contribuciones directas al desarrollo económico y social por 
medio del financiamiento a las EPNE, al Bono Juana Azurduy y al FINPRO: 
• A las EPNE se desembolsó un total de Bs14.414 millones 
• Para el Bono Juana Azurduy se transfirió Bs448 millones 
• Se otorgaron los recursos iniciales del FINPRO de $us1.200 millones 

(transferencia no reembolsable $us600 millones y crédito por $us600 millones). 

CRÉDITOS DEL BCB A LAS EPNE 
(En millones de bolivianos) 

YPFB 7.704 1.244 8.948

EBIH

ENDE 2.827 502 3.328

COMIBOL 836 50 886

EASBA 1.091 160 1.251

TOTAL 12.459 1.955 14.414

Saldo 

al 31-dic-2013

Desembolsos 

2014

Saldo 

al 30-jun-2014YPFB 7.704 1.244 8.948

EBIH

ENDE 2.827 502 3.328

COMIBOL 836 50 886

EASBA 1.091 160 1.251

TOTAL 12.459 1.955 14.414

Saldo 

al 31-dic-2013

Desembolsos 

2014

Saldo 

al 30-jun-2014



Para 2014, se confirma la estimación de una inflación de fin de período en torno al 
5,5% (entre 4,6% y 7,0%) y un crecimiento del PIB de alrededor del  5,7%. 

¿Qué haremos? 

INFLACIÓN ACUMULADA Y OBJETIVO DE INFLACIÓN PARA 2014 
(En porcentajes) 
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¿Qué comprometimos? 
 

El BCB, mediante la política cambiaria: 
 

• Continuará monitoreando los tipos de cambio de nuestros socios 
comerciales y actuará en consecuencia, tal como se ha venido 
haciendo hasta la fecha. 
 
 

• Velará por la profundización de la Bolivianización de la economía, 
recuperando la soberanía de la moneda nacional. 
 

 
 
• Seguirá asegurando la provisión de divisas en el mercado 

cambiario e informando a la población sobre la política cambiaria.  



 

En el primer semestre de 2014 el tipo de cambio de venta se mantuvo estable en 
Bs6,96 por dólar estadounidense, contribuyendo a que la población mantenga la 
confianza en la moneda nacional. 
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TIPO DE CAMBIO 
(Bolivianos por dólar estadounidense) 



ÍNDICE DE TIPOS DE CAMBIO NOMINALES 
EN ECONOMÍAS SELECCIONADAS1/ 

(Enero 2009 = 100) 

NOTA: 1/  Para el E.P. de Bolivia se toma el tipo de cambio promedio ponderado de operaciones estándar y preferenciales en el sistema financiero 

 

La estabilidad del tipo de cambio está en línea con la reducción consecutiva de la 
inflación importada. Esta orientación permitió anclar las expectativas de la 
población en un entorno de volatilidad cambiaria en la región.  

 



ÍNDICE DE TIPOS DE CAMBIO REAL EFECTIVO Y DE EQUILIBRIO 
(2000 - 2014) 

NOTA: Los fundamentos del TCRE son los términos de intercambio, bolivianización y gasto interno. 

Durante el primer semestre del año, el Índice de Tipo de Cambio Efectivo y Real 
(ITCER) se mantuvo dentro del rango del tipo de cambio real de equilibrio, 
definido por sus fundamentos de largo plazo. 
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BOLIVIANIZACIÓN DE CREDITOS Y AHORRO EN EL SISTEMA FINANCIERO1/ 

(En porcentaje) 

NOTA: 1/  el ahorro financiero además de los depósitos  en el sistema considera a los depositantes institucionales (AFP, SAFI y otros) y personas naturales que 
utilizaron sus depósitos para adquirir títulos del BCB,  

En lo que va de la gestión 2014, la estabilidad macroeconómica y cambiaria, el 
encaje legal diferenciado y otras medidas prudenciales, continuaron profundizando 
la confianza de la población en la MN. La bolivianización de los créditos se 
incrementó a 90,1% (5,8pp mayor que en junio de 2013) y el ahorro del sistema 
financiero a 79,5% (0,7pp). 

79,5 



1. Logrando que todos los bolivianos y bolivianas adoptemos más 
decididamente a la moneda nacional para realizar transacciones, determinar y 
señalar los precios, abrir cuentas, prestarnos dinero. 

2. Eliminando de nuestras cabezas y corazones el fantasma de la devaluación de 
la moneda nacional. 

3. Confiar en las políticas públicas que mantienen el valor de la moneda nacional. 

4. Comprometiendo a los servidores públicos, a las autoridades y a toda la 
población con el fortalecimiento del “Boliviano”. 

5. Ignorando rumores infundados que cuestionen el buen desempeño de la 
economía. 

 

¡EL BOLIVIANO VALE! 

¿Cómo podemos contribuir a profundizar la bolivianización? 



¿Qué hicimos? 

MEDIDAS IMPLEMENTADAS POR EL BCB PARA NORMALIZAR EL  
FUNCIONAMIENTO DEL MERCADO CAMBIARIO 

Desde 2012, el BCB implementó medidas para proporcionar a la población las divisas 
requeridas: se incrementó la oferta del Bolsín, se amplió el acceso del sector privado 
no financiero al Bolsín, se implementaron las Ventas Directas de dólares en el mismo 
día y se dispuso su venta al público por medio de las ventanillas del BCB y del Banco 
Unión S.A.  



VENTA DE DÓLARES DEL BCB POR MODALIDAD 
(En millones de dólares)  

Las medidas aplicadas por el BCB aseguraron la liquidez en dólares a toda la 
población. En efecto, la modalidad de las Ventas Directas se ha convertido en el 
instrumento más utilizado desde su implementación.   



¿Qué haremos? 

• Se continuará monitoreando los tipos de cambio de nuestros 
socios comerciales y actuará en consecuencia, tal como se ha 
venido haciendo hasta la fecha. 
 
 

• Se velará por la profundización de la Bolivianización de la 
economía, recuperando la soberanía de la moneda nacional. 
 

 
 
• Se seguirá asegurando la provisión de divisas en el mercado 

cambiario e informando a la población sobre la política cambiaria.  
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¿Qué comprometimos? 
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• Incremento de las reservas en $us596 
millones. 

• Optimizar la gestión de las reservas 
internacionales, siguiendo las mejores 
prácticas y criterios internacionales. 

• Mantener una adecuada composición de activos      
internacionales. 

• Mantener la diversificación de las inversiones.  

• Garantizar la seguridad de las inversiones. 
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LOGROS EN LA INVERSIÓN DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES 

• Las reservas internacionales se incrementaron en 
$us379 millones en el primer semestre de 2014. 

• Se mantuvo una adecuada composición de activos      
internacionales con diversificación de monedas, 
países y emisiones con una alta calidad crediticia. 

• Durante el primer semestre de 2014, se continuó el 
análisis de la Estructura Estratégica de Activos para 
lograr una óptima asignación. 

• Se optimizó los procesos de liquidación y 
contabilización de las operaciones de inversión de 
acuerdo a los estándares internacionales. 

• Se fortaleció la gestión de riesgos con una medición 
más adecuada del riesgo crediticio, con el objetivo 
de garantizar la seguridad de las inversiones. 

¿Qué hicimos? 
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EVOLUCIÓN ANUAL DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES NETAS (RIN) 

Variación 
 Dic 2013 - Jun 2014 

USD 379 MM 
Δ 2,63% 

*Reservas Internacionales  Netas al  30 de junio de 2014. 



FACTORES QUE EXPLICAN EL INCREMENTO DE LAS RESERVAS 
(EN MILLONES USD)  

El incremento de reservas se debió principalmente a los ingresos de divisas 
recibidos por las exportaciones de gas de YPFB. 

2012 2013 Jun-14*

Ingresos 5.349,1 6.241,1 2.899,5

Exportaciones YPFB 3.198,3 4.287,6 2.335,8

Desembolsos de Créditos Externos 1.001,1 952,1 303,3

Exportaciones Empresa Metalúrgica Vinto 229,0 253,1 137,4

Exportaciones Privadas 340,5 93,4 28,6

Otros 580,2 654,9 94,4

Egresos 2.807,3 4.595,1 1.759,7

Pagos YPFB 1.099,9 1.833,5 854,3

Constitución FINPRO 0,0 1.200,0 0,0

Deuda Externa 513,8 328,0 189,4

Otros 1.193,6 1.233,6 716,0

Flujo Neto (Ingresos - Egresos) 2.541,8 1.646,0 1.139,8

Variación Boveda -972,5 -618,6 -957,6

Variación Cambiaria 204,9 -606,8 123,9

Ingresos por Rendimientos 134,0 82,8 72,6

Incremento RIN 1.908,2 503,4 378,7

*Al 30 de Junio de 2014



• Las reservas internacionales del país respecto al tamaño de la economía 
representan el 48% y superan en gran medida a otros países de la región y 
el mundo. 

 

RATIO RESERVAS A PIB  
(RIN/PIB) 



INVERSIÓN DE LAS RESERVAS:  
ESTRUCTURA POR MONEDA 

• Las reservas internacionales han tenido una importante diversificación de 
monedas.  

Diciembre 2013 En millones de USD 

USD 9,885                        

EUR 1,585                        

CAD 336                          

AUD 323                          

CNH 379                          

DEG 257                          

ORO 1,605                        

Junio 2014 En millones de USD 

USD 10,103                      

EUR 1,580                        

CAD 337                          

AUD 345                          

CNH 374                          

DEG 258                          

ORO 1,818                        



ESTRUCTURA POR PAÍS 

Las reservas internacionales se han diversificado en diferentes países.  



ESTRUCTURA POR CALIFICACIÓN CREDITICIA 

• Las reservas se hallan invertidas en instituciones de alta calidad crediticia. 

Estructura por calificación crediticia(*) 
(En millones de dólares americanos)

(*) Excluye Bóveda

CALIFICACIÓN 2013 jun-14

AAA 1.192            1.359            

AA 4.045            4.477            

A 8.847            8.689            

TOTAL 14.084         14.525         



RENDIMIENTO E INGRESOS POR LA INVERSIÓN DE LAS RESERVAS 
INTERNACIONALES 

Las reservas internacionales tuvieron un 
rendimiento de 0,52% durante el primer 
semestre de 2014, equivalente a USD 72,6 
millones. 

Rendimiento Ingresos en 

miles de USD

Rendimiento Ingresos en 

miles de USD

Rendimiento Ingresos en 

miles de USD

Ene-Jun 13 0,22% 23.826               0,33% 7.498                     0,24% 31.324                 

Ene-Jun 14 0,56% 68.283               0,23% 4.354                     0,52% 72.637                 

Reservas de OroReservas Monetarias

Año

Total Reservas Internacionales



¿Qué haremos? 

• Incremento anual de las reservas en $us596 
millones. 

• Optimizar la gestión de las reservas 
internacionales, siguiendo las mejores 
prácticas y criterios internacionales. 

• Mantener una adecuada composición de activos      
internacionales. 

• Mantener la diversificación de las inversiones.  

• Garantizar la seguridad de las inversiones. 
 

Continuar trabajando para lograr: 
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•Se mantendrá la calidad y seguridad de los billetes. 

•Se garantizará que la población cuente con material 
monetario de calidad y con los cortes de billetes y 
monedas requeridos.  

¿Qué comprometimos? 



La emisión monetaria a junio  de 2014 fue de 35.281 millones de bolivianos, un 
11,5% superior a la emisión en el mismo período de la gestión 2013. El mayor uso de 
la moneda nacional impone retos en la gestión del material monetario.  
La emisión es la cantidad de billetes y monedas en poder del público más la caja de 
los bancos y se incrementa a medida que crecen las variables macroeconómicas 
como el Producto Interno Bruto y la población, entre otras. 
 

¿Qué hicimos? 



El BCB realiza la gestión del efectivo, con el objeto de garantizar la provisión de 
billetes y monedas de calidad, seguros y en cantidades adecuadas.  

Licitación 

(Serie «J») 

Recepción y 
Almacenamiento 

 

Distribución 

 

Clasificación 

 

Destrucción 
de Billetes 

Estimación 



Licitación 2013 
Serie “J” 

Contrato firmado  
en abril de 2014 

Primer lote  
150 millones piezas  

Segundo lote  
147 millones piezas  

Tercer lote  
37 millones piezas  

Serie “J” incluye mejoras  
(tanto a simple vista, como legibles 
por máquina) en las medidas de 
seguridad. Ejemplo nuevo hilo de 
seguridad. 



Billete de Bs10 

1. Marca de Agua 
2. Motivo Coincidente 

3. Alto Relieve 
4. Imagen Latente 

2 

1 

4 

3 
3 

2 

3 

1 



Billete de Bs20 

1. Marca de Agua 
2. Motivo Coincidente 
3. Alto Relieve 
4. Imagen Latente 
5. Hilo de Seguridad 

1 

4 

3 

2 

3 

5 

2 

3 

1 

5 



Billete de Bs50 

1. Marca de Agua 
2. Motivo Coincidente 
3. Alto Relieve 
4. Imagen Latente 

1 

4 

3 

2 

3 

5 

6 
2 

3 

1 

5 

5. Hilo de Seguridad 
6. Banda Iridiscente 



Billete de Bs100 

1. Marca de Agua 
2. Motivo Coincidente 
3. Alto Relieve 
4. Imagen Latente 

1 

4 

3 

2 

3 

5 

2 6 

1 

5 

5. Hilo de Seguridad 
6. Banda Iridiscente 



Billete de Bs200 

1. Marca de Agua 
2. Motivo Coincidente 
3. Alto Relieve 
4. Imagen Latente 

1 

4 

3 

2 

3 

5 

2 
6 

1 

5 

5. Hilo de Seguridad 
6. Banda Iridiscente 



¿Qué haremos? 

•Continuar mejorando la gestión del material 
monetario, cuidando la calidad y seguridad de los 
billetes. 

•Garantizar que la población cuente con material 
monetario de calidad y con los cortes de billetes y 
monedas requeridos.  
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instrumentos 
procedimientos 

participantes normas 

En un sentido amplio, el sistema de pagos es la infraestructura a través 

de la cual se moviliza el dinero en una economía;  es un conjunto de 

instrumentos, procedimientos y normas para la transferencia de fondos 

que asegura la circulación del dinero. 

Transferencias de 

dinero seguras y 
eficientes 



• Los instrumentos de pago 

evolucionaron del efectivo a  

instrumentos electrónicos 

 

• Este desarrollo beneficia la 

inclusión financiera 

 

• El BCB debe velar por la 

seguridad de los pagos  



1. Regular el sistema de pagos emitiendo normativa   

 

2. Promover el desarrollo del sistema de pagos e inclusión 

financiera  

 

3.  Publicar documentos especializados, estadísticas y 

cartillas para difundir el sistema de pagos y la 

educación financiera  

¿Qué comprometimos? 



El LIP es un sistema de pagos de alto valor moderno y escalable de 

liquidación hibrida (en tiempo real y en periodos determinados) que hará 

más eficiente el procesamiento de los pagos electrónicos en el país. 

El 10 de junio de 2014 el Directorio del Banco Central de Bolivia aprobó 

el Reglamento de Liquidación Integrada de Pagos (LIP). 

¿Qué hicimos? 



53 

• El BCB trabajó en el desarrollo de la fase 1 del Sistema de Liquidación 
Integrada de Pagos (LIP) para integrar al sistema financiero mediante el 
uso de tecnología moderna. 

 

• El LIP es un sistema de pagos de alto valor moderno y escalable de 
liquidación hibrida (en tiempo real y en periodos determinados) que hará 
más eficiente el procesamiento de los pagos electrónicos en el país. 

 

• El LIP es una herramienta con nuevas y mejores funcionalidades que 
facilitan la incorporación de participantes y el procesamiento de 
operaciones, favoreciendo a la inclusión financiera. 

 



Tipos de operaciones electrónicas del LIP – Fase 1 
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Transferencias de fondos 

entre entidades financieras 

Liquidación de compras-

ventas de títulos valores 

electrónicos 

(desmaterializados) 

Liquidación de las posiciones 

en las Cámaras de 

Compensación Electrónica y 

de Cheques 

Recaudaciones tributarias y 

aduaneras 

Créditos de liquidez para las entidades 

financieras, garantizados con los recursos que 

tienen estas entidades en el BCB 



En el periodo enero a junio de 2014 se publicaron los siguientes 
documentos que se encuentran disponibles en la página web del BCB: 
 

- Informe de Vigilancia del Sistema de Pagos – Gestión 2013 
- Seis (6) Boletines Mensuales Electrónicos del Sistema de Pagos 
- Seis (6) Reportes Estadísticos Mensuales Electrónicos de  
      Operaciones del Sistema de Pagos 
- Boletín Informativo: El dinero Electrónico en Bolivia  
- Se hicieron presentaciones del LIP en diferentes  
      ciudades de Bolivia 

 



¿Qué haremos? 

2. Desarrollo del SP e inclusión financiera, el BCB: 
 

a) Implementará la Fase 1 del LIP 

b) Iniciará el desarrollo de una cámara electrónica de 

compensación que favorecerá los pagos minoristas 

c) Iniciará el desarrollo de ventanas de negoción de 

excedentes de liquidez y divisas 

3. Publicación de documentos especializados 

El BCB continuará con la emisión de publicaciones 

especializadas 

1. Regular el sistema de pagos  

Se revisará y actualizará el Reglamento de Cámaras 

Electrónicas de Compensación 




