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Tipo de cambio fijo y estabilidad macro

1. Comun denominador en la experiencia internacional
Auge de consumo
Expansion del crédito y apreciacion del tipo de cambio real
Déficits comerciales y vulnerabilidad a choques externos

2. Desequilibrios resultado de decisiones: sector publico + sector privado

3. ¢Puede la politica econdmica atenuar desequilibrios causados por el TCF? SI

4. ;Es la defensa del tipo de cambio fijo la mejor opcion? Probablemente NO



Reservas Internacionales Netas
Millones de Doélares

12000 -

8000 +

4000 -

La caida de reserva y la escasez de divisas

2005 2010 2015 2020

Fuente: Banco Central de Bolivia. Elaboracion propia.
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Fuente: Banco Central de Bolivia. Elaboracion propia.



Principal uso de divisas fue financiar importaciones
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Fuente: Banco Central de Bolivia. Elaboracion propia. Fuente: Banco Central de Bolivia. Elaboracion propia.



Credito y apreciacion real impulsaron el auge del consumo
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Fuente: Banco Central de Bolivia. Elaboracion propia. Fuente: Banco Central de Bolivia. Elaboracion propia.



Resumen y opciones de politica

1. Problemas de la economia Boliviana

* Exceso de demanda en el sector no transable (importaciones y servicios)

» Deficiencia de oferta del sector transable (exportacion y sustitutos de importacion)
2. Defensa tradicional del regimen cambiario: NO

* Apalancamiento del sector privado: vulnerabilidad financiera
3. Encarecer importaciones e incentivar produccion y empleo del sector transable: Sl

4. Alternativas de politica:
Corto plazo: flexibilizacion cambiaria y/o devaluacion fiscal (impuestos/aranceles + subsidios)
Mediano plazo: flexibilizacion del mercado laboral y mejorar productividad laboral

Largo plazo: reducir el valor presente del deficit fiscal y restablecer la independencia del Banco Central



