BaNco CENTRAL DE BoLivia

Presentacion

El Banco Central de Bolivia (BCB) presenta su Informe de Politica Monetaria (IPM) de Julio 2020, que
describe la evoluciéon de la economia boliviana durante un periodo particularmente incierto y turbulento,
bajo los efectos de la pandemia del COVID-19 a escala global, su propagacion en Bolivia y las medidas de
contencion.

Este episodio no tiene precedentes en términos de su escala y complejidad. Se afirma que sus efectos son
mayores a los de la Gran Recesioén acaecida hace poco mas de una década y que la contraccion resultante
incluso podria superar a la de la Gran Depresion de 1929. Por otro lado, las disrupciones tienen un origen
multiple, con choques provenientes del sector externo que propiciaron y se vieron retroalimentados por
factores intrinsecos de las economias, conjugandose tanto factores de demanda como de oferta.

En respuesta a un desafio de tal magnitud, las autoridades econémicas del pais llevaron adelante un conjunto
de medidas de forma coordinada en materia monetaria y fiscal; el esfuerzo de politica fue significativo, en
procura de atenuar los efectos de un episodio de la naturaleza descrita. Un aspecto particular para el caso
boliviano, que no hizo sino complejizar el escenario, es que debié enfrentarse este desafio desde una
condicién econdmica heredada de extrema vulnerabilidad.

En cumplimiento de su mandato de preservar la estabilidad de los precios y el poder adquisitivo de la Moneda
Nacional y haciendo uso de sus facultades en materia monetaria, cambiaria y de intermediacion financiera,
el BCB empled activamente sus instrumentos de politica convencionales y disefié e implemento politicas no
convencionales en procura de restaurar los equilibrios macroeconémicos.

En materia de politica monetaria, a lo largo de la gestion se profundizé la orientacion expansiva, tendiente a
preservar niveles adecuados de liquidez; sostener bajas las tasas de interés; velar por el normal funcionamiento
de la cadena de pagos y la realizacidon de las transacciones internas e internacionales de los agentes; evitar
el surgimiento de disrupciones en los flujos crediticios a los sectores afectados; y resguardar la estabilidad
del Sistema Financiero.

Con relacién a la politica cambiaria, se mantuvo la estabilidad del tipo de cambio nominal, accionar que,
junto a una politica comunicacional activa y la provision oportuna de délares que satisfaga la demanda de los
agentes, contribuy6 al anclaje de las expectativas de la poblacién y a la normalizacion del mercado cambiario
tras los sucesos de finales de 2019. Los lineamientos adoptados permitieron otorgar mayor certidumbre a
los agentes, aspecto crucial para su formaciéon de expectativas; en especial, dado el entorno enrarecido e
incierto por los efectos de la pandemia. La politica cambiaria también continué apuntalando la Bolivianizacion
y, en términos generales, contribuyd a preservar la estabilidad macroeconémica y financiera.

Con toda esta labor efectuada, la Autoridad Monetaria ejercié un rol decisivo en la mitigacion de los efectos
adversos de la pandemia; tanto econdmicos, como financieros. EI BCB continuara implementado las
medidas necesarias para este propdsito en una coyuntura particularmente incierta. Se hara un uso adecuado
y prudente de sus instrumentos de politica, aprovechando los espacios existentes para la generacion de
impulsos, pero evitando asumir riesgos innecesarios en su hoja de balance que puedan afectar a |la estabilidad
macroecondémica en el corto y mediano plazo, y comprometer el cumplimiento de su mandato constitucional.
Asimismo, se ratifica que se mantendra estable el tipo de cambio.
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En la anterior edicion del IPM, se habia sefialado que el Gobierno Constitucional recupero la confianza de
la poblacion y que la Autoridad Monetaria contribuyd a ese propésito en virtud al cabal desempefio de su
rol constitucional. También se hizo mencién al inicio del proceso de recuperacion de la institucionalidad del
Banco Central, como Autoridad Monetaria y Cambiaria, en procura de una gestion eficiente, eficaz, proba y
transparente.

Consideramos que se dieron importantes avances en este sentido durante los ultimos meses y, que dicha
recuperacion de confianza y fortalecimiento institucional, fueron determinantes para expandir el margen de
maniobra y la capacidad de respuesta del BCB, para la preservacion de la estabilidad econémica del pais.

Es importante que dicha dinamica tenga continuidad, permitiendo una oportuna respuesta de politica a los
desafios generados por el entorno; existe el compromiso de las autoridades y de los servidores publicos del
BCB para proseguir en este camino, en beneficio de la poblacién boliviana.
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