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El comportamiento de los precios interna-

ciones y del crecimiento mundial se ha 

reflejado en una importante reducción del 

valor de las exportaciones, en el primer 

semestre de 2015 disminuyeron en un 

29,6% ($us 1.970 millones) respecto a las 

registradas en el mismo periodo de 2014, 

sin embargo en términos de volumen la 

reducción fue mucho menor (-3.9%) lo 

cual indica que la caída de las exportacio-

nes se explica fundamentalmente por el 

efecto precio.  

Las mayores reducciones en el valor de las 

exportaciones se observaron en las referi-

das a los hidrocarburos por un valor de 

$us 1.261 millones (-36.3%) aunque en 

términos de volumen la caída fue de solo 

2.6%. Los ingresos por la exportación de 

gas natural al primer semestre de 2015 

I. REFERENCIAS INTERNACIONALES  
Durante el primer semestre una de las 

principales preocupaciones en el ámbito 

económico fue la caída los precios inter-

nacionales de los minerales, petróleo y 

derivados así como de los alimentos. La 

reducción de los precios del petróleo se 

evidencia desde el 2014 que desde un 

máximo de $us 105 por barril se ubica 

hacia fines del mes de julio en $us 48 por 

barril (una reducción del 54%), de la mis-

ma manera en el caso de estaño el precio 

se ha reducido en un 33% situándose al 

mes de julio en $us 6.7 la Libra Fina, el 

precio de la plata se redujo en un 30%, el 

Zinc en 17%. El índice de precios de los 

alimentos también sufrió una reducción 

del 15% entre diciembre del 2014 al julio 

del 2015. 

Asimismo en el escenario internacional el 

medido optimismo de inicios de año fue 

revisado hacia proyecciones más conser-

vadoras para el presente año. De acuerdo 

al FMI en su última actualización sobre las 

proyecciones del crecimiento mundial 

considera que el crecimiento mundial 

para el 2015 será 3,3% gracias a un repun-

te parcial de las economías más desarro-

lladas, por su parte las economías emer-

gentes en general tendrán un desacelera-

ción en su crecimiento Brasil decrecerá en 

un -2%. Rusia en -3,5%. India (7,5%) y Chi-

na (6,8%) seguirán creciendo, pero a tasas 

mucho menores. Con relación a los países 

vecinos por un lado las economías gran-

des, como Argentina (-0,3%), Brasil, Chile 

(2,7%) desaceleran su crecimiento ante un 

entorno internacional más restrictivo y 

enfrentaran desajustes cambiarios y fisca-

les; por otro lado las economías de menor 

tamaño como de la República Dominicana 

y la boliviana observaran un mayor creci-

miento, se estima que Bolivia crecerá en-

tre un 4.5% a 5%.  

II. EL COMERCIO INTERNACIONAL 
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UNIDAD DE ANÁLISIS PRODUCTIVO 

fueron $us 2.127,8 millones, el pasado año en el mismo 

periodo fueron de $us 3.151,3 millones con una diferen-

cia de $us 1.023.5 millones (- 32,5%) que se explica por 

una reducción de los precios de hasta el 40%, mientras el 

pasado año el millón de BTU1 se vendía entre 10 y 9 dó-

lares en el mes de junio del presente año se vendía entre 

6.5 y 6 dólares. En combustibles el descenso fue de 

73,3% de $us 324 millones el primer semestre del pasa-

do año a $us 86,5 millones.  

La industria manufacturera registró un descenso en el 

valor de sus exportaciones de $us 601.3 millones (-

32,4%) y de 13.8% en volumen. La mayor reducción se 

presentó en el oro metálico cuyas exportaciones se re-

dujeron de $us 737,7 millones a $us 377,8 millones, en-

tre los primeros semestres de 2014 y 2015. Por su parte 

la agricultura, ganadería y pesca también experimentó 

un descenso de $us 105 millones (-33,3%) que fue acom-

pañado por una significativa caída en los volúmenes de 

exportación (-46%)  

 La extracción de minerales registró el menor descenso 

que fue de $us 37.7millones (- 3,9%) pero en volumen 

aumentó en 7%. Cabe mencionar que las exportaciones 

de zinc aumentaron en 1,8%, en la primera mitad de 

2014 se exportaron $us 438,4 millones y en el mismo 

periodo de este año $us 446,2 millones, mientras que la 

plata, que es segundo en ventas, cayó de $us 355 millo-

nes a $us 309 millones, en tercer lugar se ubica el plomo, 

que cayó de 78,5 a casi 70 millones de dólares entre la 

gestión 2014 y 2015. 

Otros ingresos del exterior fueron las remesas que entre 

enero y julio del 2015 alcanzaron a $us 661 millones, las 

cuales provienen en un 47,3% de España, 16,7% de Esta-

dos Unidos, 7,8% de Argentina, 7,6% de Chile y 6,2% de 

Brasil, entre otros. Por destino las remesas llegaron en 

su mayor parte a los departamentos de Santa Cruz 

(41%), Cochabamba (29,6%) y La Paz (16,3%). El año pa-

sado se recibieron por remesas $us 1.163,6 millones.  

1 BTU es la Unidad Térmica Británica  

Importaciones 
El valor de las importaciones también se redujo aunque 

en porcentajes menores a los observados por las expor-

taciones. Entre el primer semestre del 2015 y similar 

periodo del 2014 las importaciones se redujeron en $us 

154.6 millones (-3.2%) aunque en términos de volumen 

éstas se incrementaron en 1.9%. lo cual implicó que se 

pagaron precios menores por mayores cantidades de 

bienes importados.  

La reducción se debió solo a la caída del valor de las im-

portaciones de materias primas y productos intermedios 

que acusaron una reducción de $us 190.1 millones (-

8.5%) aun cuando su volumen aumento en 2%. La impor-

tación de diésel cayó en 36% respecto al primer semes-

tre del 2014. Los otros rubros como los bienes de capital 

(1.7%), bienes de consumo (0.8%) y diversos bienes 

(11.2%) mostraron un incremento tanto en términos de 

valor como en volumen.  

BOLIVIA: EXPORTACIONES ENERO A JUNO 2014 Y 2015 

Elaboración UDAPRO en base a información del INE 

(1) Incluye exportaciones y efectos personales 
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Balanza Comercial  
Como resultado de comportamiento de las exportacio-

nes y las importaciones el sado comercial al primer se-

mestre del 2015 alcanzó a $us 58.1 millones mientras 

que en el mismo periodo de 2014 éste fue de $us 

1.873.3 millones. La reducción se debe principalmente a 

la fuerte caída de las exportaciones ante una leve reduc-

ción de las importaciones, mientras que en promedio 

mensual de enero a junio del 2014 las exportaciones 

fueron de $us 1.110 millones y las importaciones de $us 

797millones en el 2015 el promedio mensual de las ex-

portaciones fue $us 781 millones y las importaciones de 

$us 772 millones lo cual determinó una tendencia decre-

ciente del saldo comercial.  

Cabe mencionar que durante los seis primeros meses de 

2015 se observa un deterioro del saldo comercial en los 

meses de febrero y marzo, a partir de abril se aprecia 

saldos positivos que se incrementan hasta el mes de 

junio en el que el saldo alcanza a $us 67 millones como 

resultado de menores niveles de importación.   

En este contexto las reservas internacionales netas del 

Banco Central de Bolivia afines de junio del 2015 alcan-

zaron $us 14.708 millones que comparadas con diciem-

bre del 2014 ($us 15.123 millones) se observa una reduc-

ción del 2.7%. Respecto al tipo de cambio real de enero a 

junio se apreció en 1.7% y con relación a junio del 2014 

la apreciación fue de 11.7%  

Este comportamiento da cuenta que tanto la actividad 

productiva como la demanda interna de bienes de con-

sumo no se vio obstaculizada por restricciones en las 

importaciones por el contrario éstas favorecieron su 

dinámica durante el primer semestre del 2015  

BOLIVIA: IMPORTACIONES SEGÚN USO Y DESTINO ECONÓMICO 

Elaboración UDAPRO en base a información del INE, COMEX 

BOLIVIA: SALDO COMERCIAL, EXPORTACIONES E IMPORTACIONES  
En millones de dólares  

Elaboración UDAPRO en base a información del INE 
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UNIDAD DE ANÁLISIS PRODUCTIVO 

III. CRECIMIENTO DE LA ECONOMÍA  
De enero a mayo del 2015 el crecimiento acumulado de 

la economía fue del 4.57% en comparación al mismo 

periodo del año 2014 ubicándose entre los pases con el 

crecimiento más alto de América del Sur. Entre los secto-

res destaca el crecimiento de la construcción (8.1%) que 

tuvo una incidencia en el crecimiento total de 0.21 pun-

tos porcentuales (pp), este comportamiento se explica 

por la dinámica de la inversión pública y la construcción 

residencial. Asimismo la industria manufacturera, que 

luego de varios periodos de un crecimiento por debajo 

del promedio nacional, mostró una tasa del 4.9% supe-

rior al promedio nacional aportando al crecimiento de la 

economía con 0.79pp, este comportamiento se debe al 

crecimiento de las industrias de alimentos bebidas y ta-

baco (4.5%) y de las otras industrias (5.4%) las cuales 

incidieron en un 49% y 51% respectivamente en el creci-

miento de la industria manufacturera.  

El sector agropecuario creció en el periodo de referencia 

al 4.5% como resultado de la dinámica de los productos 

destinados a la agroindustria. Por su parte la minería 

pese a los efectos de los precios internacionales tuvo un 

leve crecimiento del 0.28% en tanto que las actividades 

del petróleo y gas natural fueron las únicas que acusaron 

una reducción del 1%.  

Entre los servicios destacan los de la administración pú-

blica que crecieron al 7% con una incidencia de 0.61 pp 

en el crecimiento total, los servicios de energía eléctrica, 

gas y agua con 6.6%, mientras que los otros servicios 

como el comercio, transporte y almacenamiento, comu-

nicaciones, financieros crecieron por encima del 4%. 

Cabe mencionar que los derechos sobre importaciones, 

IVA, IT y otros impuestos observaron un crecimiento del 

7.7% y tuvieron una incidencia de 0.88pp.   

VI. INFLACIÓN  
Durante los primeros siete meses (enero –julio) del 2015 

la inflación acumulada alcanzó al 1.7% uno de los niveles 

más bajos de los últimos años en el mismo periodo. Los 

rubros que presentaron los menores niveles de inflación 

fueron los alimentos y bebidas sin alcohol (0.8%) debido 

a los resultados de un buen año agrícola, un incremento 

en la oferta de productos transformados de origen na-

cional y las depreciaciones del tipo de cambio en los paí-

ses vecinos; las prendas de vestir y calzados (0.8%) por la 

importante oferta de este tipo de bienes tanto por parte 

de la industria nacional que redujo sus costos de los in-

sumos importados como por los provenientes del exte-

rior, generando una competencia que favoreció al con-

sumidor final. También acusaron bajos niveles de infla-

ción las comunicaciones (0.8%), el transporte (1%). Cabe 

mencionar que las actividades de recreación y cultura (-

0.2%) tuvieron una leve reducción de sus precios.  

BOLIVIA: ÍNDICE GLOBAL DE ACTIVIDADES ECONÓMICAS %(ENERO –MAYO 2015) 

Elaboración INE 
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UNIDAD DE ANÁLISIS PRODUCTIVO 

Los rubros que acusaron los mayores incrementos en los 

precios fueron salud (4.6%) explicados por el aumento 

de precios de los insumos médicos y reajustes en la con-

sulta privada; educación (4.2%) también por reajustes en 

las mensualidades en la educación privada; vivienda y 

servicios básicos (3.4%)  debido al incremento en alquile-

res; restaurantes y hoteles (2.9%) debido al aumento de 

los precios en las comidas preparadas y en tarifas de 

hoteles. Aunque en menor medida también se observa-

ron incremento en los precios de los artículos del hogar 

(2%) y bebidas alcohólicas y tabaco (1.9%) y en otros 

bienes y servicios (1.2%).  

Al analizar el comportamiento de la inflación en forma 

mensual se aprecia que durante cada uno de los siete 

primeros meses del 2015 ésta no fue superior al 1%, en 

marzo y abril fue negativa con una reducción de casi me-

dio punto porcentual, julio fue el mes con el mayor creci-

miento (0.6%). Considerando como ejercicio de proyec-

ción que la variación mensual del IPC sería similar a la de 

2014 a partir de julio, nos da como resultado, que al final 

de 2015 la economía boliviana cierre la gestión con una 

inflación de 3.7%.   

En forma anual se observa en el periodo de enero a julio 

del 2015 una tendencia decreciente de la evolución de 

los precios que de 5.94% en enero llega a julio a un 3% lo 

cual permite avizorar, si no se presenta eventos irregula-

res, una inflación menor a la observada durante el 2014 

y menor al 4%.  

La baja inflación durante el periodo analizado se explica 

por una mayor oferta de productos de origen agropecua-

rio, la depreciación de las monedas de los países vecinos 

que permitió por un lado reducir el precio de los insumos 

y materias primas de la industria incidiendo en el precio 

final de los productos manufacturados de la canasta bá-

sica de alimentos y por otro también alentó consumo de 

bienes importados a precios más bajos. En los próximos 

meses y cerca a fin de año se puede esperar cierto re-

punte de los precios del sector agropecuario por un efec-

to cíclico y de otros bienes manufacturados si la inflación 

de los países vecinos es mayor a la nacional, sin embargo 

podrán compensar estos aumentos las actividades de 

salud, educación, vivienda y servicios básicos cuyos ajus-

tes en precios generalmente se realizan los primeros 

meses de cada año.    

BOLIVIA: INFLACIÓN ACUMULADA ENERO JULIO 2015  
EN% 

Elaboración INE 
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UNIDAD DE ANÁLISIS PRODUCTIVO 

V. LAS CUENTAS FISCALES  
La política fiscal a fin de evitar problemas recesivos en la 

economía como resultado de la caída de los precios in-

ternacionales de los principales productos de exporta-

ción que afectaran la demanda externa, se orienta hacia 

un comportamiento anti cíclico mediante la dinamiza-

ción de la demanda interna a través de gasto y la inver-

sión pública. En esta perspectiva se formuló el presu-

puesto consolidado para el 2015 el cual alcanza a Bs 

221.181 millones ($us 32.242 millones) 13% mayor al del 

2014, el cual inicialmente consideraba un déficit del 

3.6% del PIB que posteriormente se revisó al 4.1%.  

Durante el primer semestre del 2015 el comportamiento 

de las cuentas fiscales del Sector Público no Financiero 

(SPNF) muestran un superávit global acumulado de Bs 

1.734 millones ($us 253 millones) mientras que el supe-

rávit corriente2 alcanzo a Bs 17.424 millones ($us 2.540 

millones) la diferencia se debe a la asignación de gastos 

de capital.    

Observando los balances fiscales en forma mensual se 

aprecia que en los meses de enero, febrero y abril se 

obtuvieron superávits globales, este último mes debido a 

las importantes recaudaciones al ser la fecha límite para 

el pago de impuestos. Por su parte en marzo, mayo y 

junio se presentaron déficits debido a reducciones en los 

ingresos totales mientras que se mantuvieron con leves 

variaciones los gastos totales. Cabe mencionar que en 

todos los meses se obtuvo un superávit corriente aun-

que con una tendencia decreciente a excepción del mes 

de abril.   

BOLIVIA: INFLACIÓN A JULIO 2015  
EN% 

Elaboración INE 

BOLIVIA: BALANCE GLOBAL Y CORRIENTE DEL SPNF 
EN MILLONES DE Bs. 

Elaboración Ministerio de Economía y Finanzas Publicas 

2 Superávit corriente = ingresos Corrientes  - gastos corrientes  
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UNIDAD DE ANÁLISIS PRODUCTIVO 

Los ingresos totales del SPNF de enero a junio alcanza-

ron a Bs 54.297 millones ($us 7.915 millones), los mayo-

res aportes provinieron de los ingresos tributarios y de la 

venta de hidrocarburos que en conjunto aportaron con 

el 81%. Los ingresos tributarios fueron en promedio 

mensual de Bs 3.938 ($us 574 millones) destacando el 

mes de abril cuando las recaudaciones impositivas alcan-

zaron a Bs 6.350 millones ($us 926 millones), el prome-

dio mensual de los ingresos por venta de hidrocarburos 

fue de Bs 3.404 millones ($us 496 millones) con pocas 

variaciones respecto a esta media.    

Los egresos totales acumulados del SPNF en el primer 

semestre del 2015 fueron de Bs 52.562 millones ($us 

7.662 millones) destacando los gastos de capital que 

representaron casi una tercera parte del total equivalen-

te a Bs 16.059 millones ($us 2.341 millones). Entre los 

gastos corrientes los bienes y servicios personales repre-

sentaron el 51.6% de los egresos totales. Los primeros 

implicaron un gasto promedio mensual de Bs 2.457 mi-

llones ($us 358 millones) con una tendencia creciente 

entre enero y mayo para acusar una leve reducción du-

rante junio, por su parte los servicios personales mostra-

ron un tendencia creciente en todo el semestre de Bs 

1.670 millones en enero crecieron a Bs 2.451 en junio. 

Las trasferencias corrientes representaron un gasto pro-

medio mensual de Bs 950 millones ($us 138 millones) lo 

cual implico para todo el semestre un gasto de Bs 5.522 

millones ($us 805 millones). El pago por intereses de la 

deuda externa durante el semestre alcanzo a Bs 549 

millones ( $us 80 millones) y por la deuda interna a Bs 

618 millones ($us 90 millones)  

BOLIVIA: INGRESOS SPNF (ENERO—JULIO 2015) 
PARTICIPACIÓN PORCENTUAL  

Elaboración Ministerio de Economía y Finanzas Publicas 

BOLIVIA: EGRESOS SPNF (ENERO—JULIO 2015) 
PARTICIPACIÓN PORCENTUAL  

Elaboración Ministerio de Economía y Finanzas Publicas 
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UNIDAD DE ANÁLISIS PRODUCTIVO 

De acuerdo al Presupuesto se tiene programado una 

inversión pública de $us 6.179 millones 37% más que la 

programado en el 2014 ($us 4519 millones). Las mayores 

asignaciones se orientan a la creación de infraestructura 

(40%) seguidos de las inversiones de los sectores produc-

tivos (28%) y sociales (27%).  

La ejecución de la inversión pública al primer semestre 

alcanza a $us 1.761 millones que representa el 28.5% de 

la inversión programada, destacando las ejecución de las 

inversiones en infraestructura y sectores productivos y 

en menor medida las que se realizan en el sector social y 

multisectorial. A pesar de estos avances de debe tener 

presente que para el segundo semestre a fin de alcanzar 

las metas programadas se deberá ejecutar el restante 

71.5% de la inversión es decir $us 4.418 millones.  

En el sector productivo la inversión pública durante el 

primer semestre del 2015 privilegió las actividades de 

hidrocarburos, el 66% de la inversión ejecutada para el 

sector se destinaron a los hidrocarburos ($us 330 millo-

nes) que representa el 43% de la inversión programada 

para el año en estas actividades, en los otros sectores la 

participación de cada uno de ellos no fue mayor al 23% 

de la inversión productiva ejecutada. Así en la industria 

se invirtió $us 53 millones (22% de lo programado), en el 

sector agropecuario $us 96 millones (21% de lo progra-

mado), en la minería  $us 16 millones (6% de los progra-

mado) y en turismo $us 5 millones (19% de lo programa-

do). Los diferenciales en la ejecución se deben principal-

mente a temas de gestión en la aplicación de los recur-

sos destinados para la inversión.   

VI. SECTOR FINANCIERO  
Los depósitos del público en el sistema financiero cerra-

ron a fines del mes de junio de 2015 con un saldo de $us 

18.130 millones que en comparación a diciembre del 

2014 significó un incremento de $us 710 millones (4.1%), 

cabe mencionar que durante el primer trimestre del año 

acusaron una disminución de $us 288 millones con rela-

ción a fines del pasado año, para recuperarse posterior-

mente en los siguientes meses. El crédito también mos-

tró un incremento de $us 1.028 millones (7.2%) entre 

diciembre del 2014 a junio del presente año para situar-

se en $us 15.215 millones a fines del semestre, obser-

vando un crecimiento en todos los meses del periodo. Se 

aprecia que las colocaciones de cartera fueron mayores 

a los depósitos de público en los seis primeros meses de 

año.   

Las tasas promedio de interés activas del sistema banca-

rio a junio del 2015 fueron del 8.1% para créditos en 

moneda nacional y de 7.8% para los créditos en moneda 

extranjera observándose en los últimos años un tenden-

cia decreciente de las mismas pese a que en los primeros 

meses de presenté año se observaron leves incremen-

tos.  

BOLIVIA: EJECUCIÓN DE LA INVERSIÓN PUBLICA (ENERO—JUNIO 2015) 

EN MILLONES DE DÓLARES 

Elaboración Viceministerio de Inversión Pública y Financiamiento Externo  
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UNIDAD DE ANÁLISIS PRODUCTIVO 

Del total del crédito otorgado hasta el mes de junio del 

2015 los mayores montos se destinaron al sector pro-

ductivo $us 4.711 millones que representaron el 31% de 

la cartera total que implicó un crecimiento anual 

(respecto a junio del 2014) del 28% y con relación a di-

ciembre del 14%. También los créditos a la vivienda que 

representaron el 22% del crédito tuvieron un crecimien-

to anual del 27%, los destinados al comercio crecieron 

en 7% y los de consumo y servicios crecieron al 6% y 5% 

respectivamente. Este comportamiento es alentador el 

crédito está favoreciendo a las actividades productivas y 

cubriendo una necesidad básica cual es el acceso a la 

vivienda. 

Hasta fines del junio del 2015 más del 50% del crédito 

productivo se destinó a la industria manufacturera con 

un incremento respecto a junio del 2014 de $us 509 mi-

llones (27%). Del total del financiamiento otorgado a la 

manufactura el 55% provienen de créditos empresariales 

($us 1.358 millones), el 18% de créditos PyME ($us 456 

BOLIVIA: SISTEMA FINANCIERO (DEPOSITO Y CRÉDITOS) 

EN MILLONES DE DÓLARES 

Elaboración Viceministerio de Inversión Pública y Financiamiento Externo  
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VII. APUNTES FINALES  
El balance de los seis primeros meses del año 2015 nos 

muestra una economía con un buen crecimiento, una 

inflación baja, un sector financiero dinámico donde tan-

to la cartera como las captaciones continúan en aumen-

to, unas cuentas fiscales que observan un superávit acu-

mulado, un elevado nivel de reservas internacionales, 

tendencias que de mantenerse hasta fines de año po-

drán mostrar una economía con un buen desempeño y 

entre los mejores de América latina.  

En este perspectiva será necesario realizar un monitoreo 

permanente al comportamiento de los precios interna-

cionales y su efecto en las exportaciones y en las recau-

daciones fiscales, así como por un lado realizar los mayo-

res esfuerzos para cumplir con las metas de inversión 

pública y el presupuestos fiscal en cuanto constituyen 

uno de los principales factores para dinamizar la deman-

da interna y por otro alentar aún más la dinámica del 

sector financiero que aun cuenta con márgenes de liqui-

dez para una mayor colocación de créditos.   

millones)  y el restante 27% del microcrédito ($us 675 

millones). Al interior de la actividad manufacturera el 

45% del crédito destinado a este sector se orienta a la 

fabricación de alimentos y bebidas, el 14% a la elabora-

ción de prendas de vestir y textiles, el 9% a las transfor-

mación de minerales no metálicos como el cemento, el 

resto del crédito (32%) se distribuye entre otras trece 

actividades de la industria, no sobrepasando en cada 

caso el 5% de participación situación que de alguna ma-

nera refleja la reducida diversificación de la industria 

manufacturera.  

Por su parte los créditos al sector agropecuario aumen-

taron en el periodo de referencia en $us 312 millones 

(39%) destinados principalmente a la agricultura y gana-

dería del oriente del país, los destinados a la construc-

BOLIVIA: CRÉDITO PRODUCTIVO 
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