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Sobredemanda de Ddlares en Bolivia

Durante el primer trimestre de la gestion 2023, se
dieron sucesos econdmicos en Bolivia, que generaron mucha incertidumbre
en la poblacién. Uno de los principales fue el aumento de la demanda de
délares estadounidenses en el pais, dicho incremento se vio influenciado por
muchos factores, tanto internos como externos, como ser la escasez de la
divisa en casas de cambio, bancos y en el mercado informal, especulacion vy,

principalmente, la caida de las Reservas Internacionales Netas (RIN) del pais,
entre otros.

Durante los ultimos diez afios, las RIN de Bolivia expusieron un
comportamiento mayormente decreciente, como se puede apreciar en el
siguiente grafico:

Gréfico N°1
Reservas Internacionales Netas (2012-2023)
(En millones de USD)

16,000 14,430
o0 Rl 13,056
oo T BE.
oo || [T e 8916
o M B B BB E- 6468
6000 | L L L T 4

4,000 reu
o0

2,000

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023*

Fuente: Banco Central de Bolivia / Elaboracién: PCR S.A.
*A febrero 2023

A febrero de 2023, las RIN, segun reporte del Banco Central de Bolivia (BCB),
alcanzaron un saldo de USD 3,538 millones, monto que llega a cubrir tres
meses de importaciones de bienes y servicios y dos veces el servicio de deuda

externa de corto plazo. La composicidn de las RIN se expone en el siguiente
grafico:

Gréfico N°2
Composicion de las Reservas Internacionales Netas
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La reduccion que se puede apreciar en el Grafico N°1 obedece a la disminucién
de la porcion de divisas que forma parte de las reservas, principalmente los
ddlares estadounidenses, dicho decremento estd ligado a varios factores que
se dieron a través de los afos como: el mantenimiento de la politica de tipo
de cambio fijo, subvenciones, deuda externa, elevada volatilidad en los
mercados internacionales, entre otros.

Bajo este escenario, el Gobierno Nacional en conjunto con el Banco Central de
Bolivia se encuentra en la aplicaciéon de una serie de medidas, que buscan
principalmente fortalecer las RIN. Algunas de estas politicas son: la
repatriacion de los délares de las empresas estatales, Proyecto de Ley del Oro,
Emision de Bonos BCB-Remesa, compra de délares al sector exportador a un
tipo de cambio preferencial, etc.

Sin embargo, las medidas adoptadas generaron especulacion y susceptibilidad
en gran parte del mercado nacional, lo que como consecuencia provocd una
sobredemanda de dodlares en la economia boliviana y por consiguiente el
precio de la divisa se incrementd, sobrepasando las cotizaciones oficiales
(6.96 para ventay 6.86 para la compra) e incluso el tipo de cambio preferencial
gue se paga actualmente a los exportadores (Bs. 6.95 por unidad de dolar),
creando asi un mercado paralelo, en el cual el tipo de cambio oscilaba entre
Bs. 7.05-7.1 por ddlar. En este sentido, el Banco Central de Bolivia intenté
normalizar la situacidn mediante la transferencia de ddlares al sistema
bancario y la venta directa de ddlares en ventanillas del BCB y el Banco Unidn
S.A. para asi poder atender la demanda de délares del publico.

Del 6 al 12 de marzo de 2023, el BCB reporté que se vendid USD 24.12 millones
registrando 2.087 operaciones en el eje troncal del pais (La Paz, Cochabamba
y Santa Cruz) y afirma que la venta de la divisa continuara.

No obstante, varios analistas observan que la situacion es critica, algunos
exponen que las medidas adoptadas podrian ser contraproducentes, ya que
los dolares vendidos al publico no volverian necesariamente al sistema
financiero. En contraste con las medidas adoptadas por las autoridades
nacionales, sugieren a las mismas tomar otro tipo de acciones, que
potencialmente puedan fortalecer las reservas del pais, como, la eliminacién
del Impuesto a las Transacciones Financieras en moneda extranjera (ITF),
reduccion del encaje legal para los depdsitos en dodlares, liberacion de las
cuotas de exportacion, agilizacion de la obtencion de financiamiento
internacional, aumento de las tasas pasivas de interés para los depdsitos en
moneda extranjera, conversion de los Derechos Especiales de Giro en divisas,
etc.



Considerando el escenario antes descrito y el contexto internacional en el que
nos encontramos, la situacion econdmica de Bolivia para los préximos afios
dependerd mucho de las decisiones que tomen las autoridades del pais para
fortalecer las RIN y evitar eventos negativos en el futuro que desestabilicen la
economia boliviana.
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