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BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

CONTEXTO INTERNACIONAL

El escenario internacional del 2020 estuvo indudablemente determinado por los efectos del
Covid-19. La inesperada aceleracion de los contagios, la creciente pérdida de vidas humanas, el
colapso de los sistemas de salud y el desmedido nivel de incertidumbre impulsaron la instauracion
de medidas de confinamiento y la reduccién de la movilidad a nivel global. Los efectos adversos
fueron perceptibles durante la primera mitad del afio con el retroceso abrupto de la actividad
manufacturera, el declive repentino de las actividades turisticas, la paralizacion de los flujos
internacionales de transporte, la decadencia en los patrones de consumo e inversion, entre otros
factores que detonaron un desplome de la actividad y una de las mayores crisis econdémicas de
la historia.

En este marco, los gobiernos y las autoridades adoptaron importantes politicas fiscales y
monetarias orientadas a enfrentar los efectos de la contraccion simultanea de oferta y demanda
global. Los bancos centrales de las economias avanzadas redujeron sus tasas de politica a
minimos histéricos y, ademas, reforzaron el estimulo cuantitativo a niveles sin precedente. El
extraordinario impulso monetario permitié disipar las tensiones en los mercados financieros y
favorecio las condiciones de financiamiento internacional para la region. Paralelamente, en el
ambito fiscal, los gobiernos adoptaron importantes medidas para la recuperacion econémica,
incluyendo medidas expansivas de gasto publico, alivios tributarios y apoyos de liquidez.

El mercado de petréleo sufri6 un severo desbalance a raiz de la paralizacion economica. La
demanda de combustibles se mantuvo débil durante el afio, obligando a la OPEP+ a continuar
con los recortes de produccion. Las bajas cotizaciones del crudo, que inclusive llegaron a niveles
negativos, influyeron en el recorte de operaciones de los productores de petrdleo de esquisto, por
lo que su oferta también se vio contenida. En contraste, el resto de materias primas recuperaron
las pérdidas registradas al inicio de la pandemia dada la dilatacién de la actividad manufacturera
en China (el mayor consumidor de metales del mundo) y los recortes de oferta como resultado
de la paralizacion de actividades.

En el caso de América Latina, las importantes pérdidas econémicas registradas en los meses de
abril y mayo fueron parcialmente compensadas con la reapertura de las economias. No obstante,
la recuperacion en los paises de la region fue moderada en comparacion con las economias
avanzadas debido a la significativa vulnerabilidad a factores exégenos negativos, el descenso de
los precios de las materias primas, la abrupta salida de capitales y la interrupcién de la demanda
externa. En este contexto, los impulsos convencionales y no convencionales fueron diversos
variando en magnitud y alcance, permitiendo niveles adecuados de liquidez y continuidad del
crédito.

En particular, Bolivia enfrentdé una contraccion importante de la demanda externa, ademas de
una retraccién de los precios promedio de exportacion de gas natural. Como en el resto del
mundo, la produccion, en especial de metales, también se vio obstaculizada dada la paralizacién
de actividades, ademas del quebrantamiento del flujo turistico.

En los proximos afnos, se espera una recuperacion econdémica mundial conducida por los vaivenes
de incertidumbre dirigidos por el rumbo de la pandemia. El Fondo Monetario Internacional (FMI)
espera un crecimiento econdbmico mundial del 5,5% en 2021' como resultado de los mayores
patrones de consumo e inversion respaldados por las politicas expansivas. Ademas, este organismo
proyecta una recuperacion de al menos un 20% en el precio de las materias primas respecto al
2020. Sin embargo, se estarian manteniendo niveles menores a los observados en 2019.
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Empero, el severo colapso de los mercados internacionales acarrearia serias consecuencias
a nivel global sobre la desigualdad, el trabajo informal y la pobreza. De la misma manera, las
disparidades relacionadas con el acceso a los servicios médicos y la efectividad de las politicas
implementadas en 2020 se traducirian en una ampliacion de las brechas de ingresos entre
economias avanzadas y emergentes, generando incertidumbres sobre la recuperacién integral
en paises de América Latina y, por lo tanto, en los principales mercados de Bolivia.

SECCION I. BALANZA DE PAGOS

En la gestion 2020, la Cuenta Corriente presentd un déficit del 0,5% del PIB ($us176 millones),
significativamente menor respecto al de 2019 (3,4%), explicado por el superavit en la Cuenta
Bienes debido a menores importaciones, producto de la cuarentena rigida improvisada y las
medidas del gobierno de facto para reducir el déficit fiscal, como la paralizacion de la inversion
publica, que contrajeron drasticamente la actividad econémica del pais.

Esta coyuntura afecté también a la Cuenta Servicios e Ingreso Primario registrando un menor
déficit en ambas riubricas. En la Cuenta Financiera, resalta el uso de reservas internacionales
que financié las transacciones de la Cuenta Otra Inversion e Inversion Directa (Cuadro I.1).
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Cuadro 1.1 BALANZA DE PAGOS

(En millones de délares)

2019p 2020p Saldo / PIB (%)
Crédito  Débito Saldo Crédito Débito  Saldo 2019p 2020p
CUENTA CORRIENTE 11.862 13.251 -1.390 8.924 9.100 -176 -3,4 -0,5
Bienes y Servicios 10.262  11.947 -1.685 7.552 8.269 =717 -4,1 -1,9
Bienes 8.819 9.055 -236 6.936 6.486 450 -0,6 1,2
Servicios 1.443 2.893  -1.449 616 1.783  -1.167 -3,5 -3,0
Manufactura s/insumos fisicos pertenec. a otros 12 270 -259 13 193 -180 -0,6 -0,5
Mantenimiento y reparaciones n.i.o.p. 0 27 27 0 17 -17 -0,1 0,0
Transporte 453 793 -340 311 520 -209 -0,8 -0,5
Viajes 837 937 -100 197 259 -61 -0,2 -0,2
Varios 141 865 =724 95 795 -700 -1,8 -1,8
Ingreso Primario 139 978 -839 101 618 -518 -2,0 -1,3
Remuneracion de empleados 14 3 11 6 2 4 0,0 0,0
Inversion Directa 0 575 -576 18 228 -210 -1,4 -0,5
Inversion de Cartera 73 102 -29 57 106 -49 -0,1 -0,1
Otra Inversion 0 298 -298 0 279 -279 0,7 0,7
Activo de Reserva 52 52 20 20 0,1 0,1
Otra Ingreso Primario 0 0 0 0 4 -4 0,0 0,0
Ingreso Secundario 1.460 326 1.134 1.271 213 1.058 2,8 2,8
Gobierno general 113 32 81 112 5 108 0,2 0,3
Soc. fin., soc. no fin., hogares e ISFLSH 1.347 294 1.053 1.158 208 950 2,6 2,5
d/c Remesas de trabajadores 1.318 293 1.025 1.116 207 909 2,5 2,4
CUENTA CAPITAL 7 5 2 13 1 13 0,0 0,0
Capacidad/necesidad de financiamiento -1.388 -164 -3,4 -0,4
Activo  Pasivo Saldo Activo Pasivo Saldo 2019p 2020p
CUENTA FINANCIERA -1.644 1.070 -2.714  -1.376  -187 -1.189 66 -3,
Inversion Directa 48 -217 265 -102 -1.048 946 0,6 2,5
Part. de capital y reinversion de utilidades -15 -190 175 10 -1.021 1.031 0,4 2,7
Participaciones en el capital 0 -294 294 0 -900 900 0,7 2,3
Reinversion de Utilidades -15 103 -119 10 -121 131 -0,3 0,3
Instrumentos de deuda 64 -26 90 -112 -27 -85 0,2 -0,2
Inversién de Cartera -426 13 -440 -637 -2 -635 -1,1 -1,7
Part. de capital y partic. en fondos de inversion. 9 13 -4 -9 -2 -7 0,0 0,0
Titulos de deuda -435 0 -435 -629 0 -629 -1,1 -1,6
Soc. captadoras de depositos -586 13 -600 -182 -3 -180 -1,5 -0,5
Gobierno general 28 0 28 35 0 35 0,1 0,1
Otros sectores 123 0 123 -481 0 -481 0,3 -1,3
Otra Inversion 1.573 1.273 300 1.115 863 252 0,7 0,7
Otro capital 45 0 45 40 0 40 0,1 0,1
Moneda y dep6sitos 1.382 -122 1.505 1.073 8 1.065 3,7 2,8
Préstamos 0 1.083  -1.083 0 719 -719 -2,6 -1,9
Seguros, pensiones y otros 8 4 4 12 28 -15 0,0 0,0
Créditos comerciales 48 171 -124 -9 -142 133 -0,3 0,3
Otras cuentas por cobrar/pagar-Otros 91 137 -46 0 252 -252 -0,1 -0,7
Activos de Reserva’ -2.839 -2.839 -1.752 -1.752 -6,9 -4,6
Errores y Omisiones -1.326 -1.026 -3,2 -2,7

FUENTE: BCB
ELABORACION:
NOTAS: P Preliminar

BCB - Asesoria de Politica Econémica

' Debido a que las transacciones que registran la Balanza de Pagos se valoran al precio de mercado
de la fecha de operacion; es decir, a las valoraciones de las monedas y del oro en vigor en la fecha
en que tuvieron lugar las transacciones; la variacion de las reservas internacionales en la balanza de
pagos puede diferir de la variacién que se obtiene de la diferencia de los saldos de fin de periodo, ya
que estos ultimos se valoran a precios de mercado vigentes en la fecha de referencia.

La Balanza de Pagos present6 una necesidad de financiamiento equivalente al 0,4% del PIB y

un financiamiento efectivo de -3,1% del PIB en la cuenta financiera.

I.1. CUENTA CORRIENTE

La reduccion sustancial del déficit de la Cuenta Corriente ($us176 millones), respecto a 2019
($us1.390 millones), responde esencialmente a una baja en las importaciones producto de las
medidas improvisadas del gobierno de facto como la cuarentena no planificada y la paralizacion
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de importantes proyectos de inversion publica, que contrajeron la actividad econémica desde el
segundo trimestre de 2020, afectando negativamente esta cuenta, principalmente en los rubros
de bienes intermedios y de capital. Un similar comportamiento se verificd en los paises de la
region; no obstante, el descenso de las importaciones del pais fue mayor (Grafico 1.1).

Grafico I.1 IMPORTACION DE BIENES DE PAISES DE LA REGION

(En porcentaje del PIB)
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ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdémica

De igual manera, se registré un menor déficit en la Cuenta Servicios por la disminucién del flujo
de turistas, situacion analoga a la de paises vecinos (Grafico 1.2), asi como en el Ingreso Primario
debido a menores utilidades de empresas de inversion directa.

Grafico 1.2 INGRESOS EN LA CUENTA VIAJES (CREDITO) DE PAISES DE LA REGION
(En porcentaje el PIB)
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ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Economica
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1.1.1. Bienes

Cuadro 1.2

Grafico 1.3

La balanza comercial present6 un superavit de $us450 millones en contraste con la situacion
observada en la gestion anterior, donde se registré6 un déficit de $us236 millones (Cuadro
I.2; Grafico 1.3). Este resultado se explica por una reduccion de las importaciones mayor a la
registrada en las exportaciones.

BALANZA COMERCIAL SEGUN CREDITO Y DEBITO
(En millones de délares)

2019p 2020p
CUENTA BIENES — - pp T
Crédito Débito Saldo Crédito Débito Saldo

Valor declarado CIF 8.924 9.785 -860 7.015 7.080 -65

Bienes para transformacién -37 -23 -14 -29 -17 -13

Fletes y seguros -68 -683 616 -48 -513 465

Compra venta' -1 -1 -2 -2

Arrendamiento operativo -24 24 -65 65
Total de bienes FOB 8.819 9.055 -236 6.936 6.486 450
FUENTE: INE, Aduana Nacional
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdmica
NOTA: ' La compraventa se define como la compra de un bien por un residente a un no residente y la

reventa posterior del mismo bien a otro no residente sin que dicho bien esté presente fisicamente en
la economia compiladora. De acuerdo a los lineamientos del sexto manual de balanza de pagos se
incorpora el valor neto de éstas transacciones en el crédito.

P Preliminar

La reduccién del valor de las exportaciones se atribuye a la caida observada en los sectores
de mineria e hidrocarburos, mientras que las exportaciones de productos no tradicionales
presentaron un moderado incremento. Por su parte, la disminucion de las importaciones fue
generalizada, aunque las reducciones mas significativas se dieron en la compra de combustibles,
materiales de construccion, insumos para la industria, bienes de capital y bienes de consumo
duradero.

BALANZA COMERCIAL
(En millones de doélares)

12.000

8.819 10.000
6.936

8.000
6.000
4.000
2.000

-2.000
-4.000
-6.000
-8.000
-10.000

-12.000
2015 2016 2017 2018p 2019p 2020p

M Exportaciones Importaciones Balanza comercial

FUENTE: . INE, Aduana Nacional
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econémica
NOTA: P Preliminar
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Grafico 1.4

12

El valor FOB de las exportaciones, en 2020, se redujo en 21,4% con relacién a 2019, debido,
principalmente, a la caida en la venta de minerales a consecuencia del paro temporal de
actividades por la pandemia en importantes empresas del sector (en resguardo de sus
trabajadores), la menor demanda mundial y limitaciones en el transporte aéreo que afectaron, en
mayor medida, a la exportacion de oro. Por su parte, la exportacion de hidrocarburos se redujo
a causa de la pronunciada caida del precio del petr6leo, que repercutio en la cotizacion del gas
natural. Mientras que, en términos de volumen, la exportacién a Argentina compenso la caida
en los volumenes enviados a Brasil. En contraste con lo anterior, los productos no tradicionales
presentaron un leve incremento gracias a la favorable cotizacion de la soya y sus derivados, asi
como la joyeria (Gréfico 1.4).

EXPORTACIONES FOB' POR SECTOR
(En millones de délares)

10.000
8.819 9.000
8.000
6.936 7,000
. 6.000
5.000
4.000
3.000
2.000
EEEREBR:
. ______________HEEEEES _______________HEEEEEs ___________EEEEs - EEEEES __________HEEEEEs = 0
2015 2016 2017 2018p 2019p 2020p
m Otros bienes y ajustes m No tradicionales Minerales ® Hidrocarburos
FUENTE: ) INE, Aduana Nacional
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econémica
NOTAS: ' Se realizan ajustes por compraventa, gastos de realizacion y bienes para transformacion
P preliminar

A diciembre de 2020, el valor de las exportaciones de minerales se redujo en 28,0% respecto
a 2019 por la baja en el valor exportado de zinc y estafo (de 38,9% y 28,5%, respectivamente)
a causa de las medidas de confinamiento y limitacion de actividades impuestas ante la crisis
sanitaria. Por su parte, el oro presentd una disminucién de 29,2% pese a su elevada cotizacién,
situacion que se explica por la restriccion de vuelos internacionales desde finales de marzo como
medida de contencion de la pandemia, el cual se constituye en el principal medio de transporte
para la exportacion de este mineral (Gréfico 1.5).

El valor exportado de hidrocarburos presentd una disminucion de 27,4%, resultado de la caida
en la cotizaciéon del gas natural a partir de abril como efecto rezagado de la caida del precio del
petréleo observada entre enero y abril. Esta reduccion se vio parcialmente compensada por el
incremento en volumen enviado a Argentina respecto a la gestion anterior.

Por otra parte, resalta el buen desempefio del sector no tradicional que, pese a las condiciones
adversas generadas por la pandemia, presentd un incremento de 4,5% en valor, debido
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principalmente al incremento en la cotizacion de productos de joyeria, soya y sus derivados.
Ademas, cabe destacar el buen desempefo del volumen exportado de azucar, derivados de
girasol, carne, castafia y quinua, pese al contexto desfavorable, que compens6 parcialmente
la caida en el volumen exportado de urea, la cual dej6 de exportarse a partir de julio por la
paralizacion en sus actividades de produccion, lo que implicé una reduccion en valor de 93,7%
respecto a la gestion 2019.

Se debe sefialar que, pese a la eliminacion del Certificado de Abastecimiento Interno y Precio
Justo, mediante Decreto Supremo N°4139 del 22 de enero de 2020, el incremento en volumen de
las exportaciones de torta de soya fue moderado debido a factores climatologicos que afectaron
la produccion y cosecha de verano, a esto se suma el ya referido contexto de la pandemia.

Grafico 1.5 VALOR DE LAS EXPORTACIONES POR PRODUCTO, 2020
(En millones de délares y variacion en porcentaje)
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FUENTE: INE, Aduana Nacional

ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdémica

A nivel agregado, la variacion negativa de las exportaciones fue producto del deterioro en la cotizacion de
productos relevantes en las exportaciones, como el gas natural, zinc, estafio, castafia y quinua, la cual incidié en
mayor medida respecto al incremento en el precio del resto de otros productos. En términos de volumen, también
se observd una reduccion debido a la menor venta de minerales y urea pese a los incrementos sefalados
(Gréfico 1.6).
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Grafico 1.6 VARIACION DE LAS EXPORTACIONES TOTALES EN VALOR FOB, VOLUMEN Y VALOR UNITARIO
(En millones de délares)
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ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdémica

Con relacion a la gestidn anterior, el poder de compra de las exportaciones (indicador que mide
el valor de importaciones a precios del afio base que se pueden comprar con las exportaciones
del periodo actual) se redujo en 21,0% (Grafico 1.7).

Grafico 1.7 PODER DE COMPRA DE LAS EXPORTACIONES
(En millones de délares de 2012)
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ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdémica

Respecto a las importaciones, en 2020, estas se redujeron en 28,4% en valor FOB ajustado
respecto a la gestion anterior (Gréafico 1.8). Este resultado se explica por una disminucion
generalizada en todos los usos econémicos, producto de la paralizacion abrupta de la inversion
publica y las medidas desacertadas del gobierno de facto frente a la pandemia. Estas medidas
contrajeron drasticamente la economia, afectando la importacién de bienes intermedios y de
capital, los cuales registraron una caida en conjunto del 21,8% en volumen.

14
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Grafico 1.8

IMPORTACIONES FOB AJUSTADAS SEGUN CUODE
(En millones de délares)
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FUENTE: INE
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdémica
NOTAS: P Cifras preliminares

' Incluye ajustes por importacion temporal de aeronaves, vehiculos y bienes para transformacion
CUODE: Clasificacion segin Uso o Destino Econémico

Las importaciones FOB de bienes de consumo tuvieron una reduccion en valor de 18,8% debido
a un efecto combinado de menores volimenes y precios. Se observa que la mayor contraccion
se dio en bienes de consumo duradero (-30,8%), principalmente vehiculos, aparatos domésticos
y adornos. Por su parte, la reduccion en la compra de bienes no duraderos fue moderada (-7,4%),
presentando incluso incrementos en volumen para el caso de alimentos elaborados y productos
farmacéuticos (Grafico 1.9).

La adquisicion de bienes intermedios se redujo envalor en 28,5%, lo que se explica, principalmente,
por un menor volumen adquirido de combustibles, materiales de construccion y materias primas
para la industria. Por su parte, los precios de insumos para la agricultura e industria, asi como el
de los combustibles, presentaron un descenso.

Finalmente, los bienes de capital tuvieron una disminucion en valor de 33,4% que se atribuye
a un menor volumen importado de equipo de transporte, bienes de capital para la industria
y la agricultura. Respecto a su composicién, las compras de bienes de capital e intermedios
continuaron representando la mayor parte respecto al valor total importado (73,4%)2.

2 Respecto a su valor FOB antes de ajustes.
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Grafico 1.9

Grafico .10
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VALOR DE LAS IMPORTACIONES FOB SEGUN CUODE, 2020
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A nivel agregado, la reduccién en el valor de las importaciones se asocia, principalmente, con el
descenso del volumen adquirido, mientras que el efecto por la reduccion en precios fue menor

(Gréfico 1.10).
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Cuadro 1.3

Respecto al comercio de bienes por paises, se observo una significativa reduccion en las
exportaciones hacia Brasil y Argentina relacionada con la baja cotizacién del gas natural por
la crisis del COVID-19. Se vio también una menor exportacion a Emiratos Arabes vinculada
al menor volumen enviado de oro. Por su parte, las importaciones presentaron un significativo
declive respecto a las compras provenientes de China, que presentaron la mayor reduccién en
bienes de consumo duradero e insumos y bienes de capital para la industria; de Brasil, por la
menor compra de bienes de consumo no duradero, insumos y bienes de capital para la industria
y equipo de transporte; de Argentina, por la menor compra de combustibles y, en el caso de la
Union Europea, por la menor importaciéon de bienes de capital para la industria (Cuadro 1.3).

COMERCIO DE BIENES SEGUN DESTINO Y ORIGEN
(En millones de délares)

EXPORTACIONES IMPORTACIONES
PAIS 2019 2020 VARIACION PAIS 2019 2020 VARIACION

BRASIL 1.533 1.108 -426 [ CHINA 2.126 1.580 546 [
ARGENTINA 1.377 1.028 -349 B BRASIL 1.572 1.196 -376 =
EMIRATOS ARABES 852 278 -574 [ ARGENTINA 1.091 715 376 b |
UNION EUROPEA 803 686 116 %  UNION EUROPEA 1.083 698 385 [
INDIA 742 718 24 i PERU 671 548 -123 %
JAPON 721 527 194 % EEUWU 617 565 -51 ;
EEUU 454 314 -140 % CHILE 458 308 -150 ]
COLOMBIA 420 414 6 i JAPON 283 185 -99 3
CHINA 404 358 -45 I MEXICO 271 177 -94 ]
PERU 382 457 75 i COLOMBIA 200 147 -53 i
COREA DEL SUR 317 200 117 % INDIA 172 184 12 i
RESTO 921 927 6 ! RESTO 1.241 776 -464 S
TOTAL 8.924 7.015  -1.909 TOTAL 9.785 7.080  -2.705
FUENTE: INE, Aduana Nacional

ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdémica

I.1.2. Servicios

La balanza de servicios, en 2020, presenté un saldo deficitario de $us1.167 millones, menor
en 19% respecto a la gestion anterior ($us1.449 millones). Cabe destacar que las restricciones
implementadas por la pandemia tuvieron un notorio impacto en los flujos de turismo tanto
receptor como emisor, principalmente en el segundo y tercer trimestre, los cuales disminuyeron
en 98,5% y 88,0%, respectivamente. Esta situacion afecto tanto a las exportaciones como a las
importaciones de las partidas de Transporte y Viajes (Gréfico 1.11).
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Grafico 1.11 BALANZA DE SERVICIOS
(En millones de délares)
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ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Economica
NOTA: P Cifras preliminares

La composicion de las exportaciones de servicios muestra que las partidas de Viajes y de Transportes continuaron
siendo los componentes mas importantes pese al ajuste que sufrieron a causa del cierre de fronteras para el
transito de personas. Las exportaciones de servicios alcanzaron a $us616 millones, reflejando un deterioro de
57%, debido, principalmente, a la reduccion de las partidas mencionadas como consecuencia de una menor
llegada de turistas internacionales respecto a 2019 (Gréfico 1.12).

Grafico 1.12 EXPORTACION DE SERVICIOS SEGUN CATEGORIA
(En millones de délares)
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FUENTE: INE
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdmica
NOTA: P Cifras preliminares

18



BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

Por el lado de las importaciones, las cuentas mas importantes, en 2020, corresponden a Transportes, Otros
servicios empresariales (principalmente servicios técnicos y de consultoria), Viajes y Gastos de realizacion. Las
importaciones de servicios ($us1.783 millones) disminuyeron en 38% respecto a la gestion anterior. Esto se
debid, principalmente, a los siguientes aspectos: una reduccion en las partidas de Viajes y Transportes en linea
con un menor gasto por turismo emisor, menores pagos en gastos de realizacién de bienes, un menor volumen
exportado de minerales sin refinar y menores pagos por otros servicios. (Grafico 1.13).

Grafico .13 IMPORTACION DE SERVICIOS SEGUN CATEGORIA
(En millones de doélares)
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FUENTE: INE
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econémica
NOTA: ? Cifras preliminares

1.1.3. Ingreso Primario

Esta cuenta registr6 un menor déficit en relacion a 2019 explicado principalmente por la menor renta de
inversion directa, debido a las pérdidas que registraron algunas empresas de los sectores de mineria, transporte,
almacenamiento y comunicaciones como consecuencia de la paralizacion de actividades economicas asociadas
a la pandemia. La cuenta Inversion de Cartera presentdé un saldo deficitario explicado por la reduccién de
rendimientos del portafolio del Fondo RAL. En la cuenta Otra Inversién, destaca el pago de intereses por deuda
externa publica®. En cuanto a los rendimientos de los Activos de Reserva, las tasas de interés internacionales
determinaron montos menores en relacion a la gestion anterior (Grafico .14 y Grafico 1.15).

3 Cabe sefialar que los costos y comisiones pagados por el Instrumento de Financiamiento Rapido (IFR) del FMI ($us3,6 millones)
se registraron en la cuenta Otra Renta del Ingreso Primario debido a que no corresponde a intereses de deuda publica externa por
vulneracion a procedimientos establecidos en la Constitucion Politica del Estado para la contratacion de deuda publica (Articulo 158 y
322).

19



REPORTE DE BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL - GESTION 2020

Grafico I.14 INGRESO PRIMARIO POR TIPO DE RENTA
(En millones de délares)
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Grafico 1.15 INGRESO PRIMARIO POR COMPONENTES PRINCIPALES
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I.1.4. Ingreso Secundario

Cuadro 1.4

Grafico 1.16

El Ingreso Secundario present6 un superavit de $us1.058 millones menor al de la gestiéon anterior,
explicado principalmente, por las remesas familiares netas recibidas que disminuyeron debido
a los efectos adversos del COVID-19, entre los que destaca: la paralizacion de actividades que
absorben gran cantidad de mano de obra inmigrante como la construccion, servicios de hoteleria
y cuidado de personas, entre los mas relevantes (Cuadro 1.4).

INGRESO SECUNDARIO
(En millones de délares y porcentaje)
Variacion
2019p 2020p Relativa
Ingreso Secundario 1.134 1.058 -6,7
Gobierno General 81 108 32,1
Creédito 113 112 -0,6
Débito 32 5 -84,8
Coorp. Financieras, no financieras, hogares e ISLFSH 1.053 950 -9,7
d/c Remesas de trabajadores 1.025 909 -11,4
Remesas recibidas (crédito) 1.318 1.116 -15,4
Remesas enviadas (Débito) 293 207 -29,3
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdmica
NOTA: ? Cifras preliminares

Este hecho también se observo en otros paises de la region, destacando una caida pronunciada
en el flujo de transferencias personales*. El descenso es superior a otros paises de la region debido
a que las economias emisoras de remesas a Bolivia fueron mas estrictas en la implementacion
de medidas de distanciamiento fisico (Espafia, Chile y Argentina), mientras que gran parte de la
actividad econdmica continuaba sin restriccion en EEUU y Brasil en el segundo y tercer trimestre
de 2020 (Gréfico 1.16).

FLUJO DE TRANSFERENCIAS PERSONALES EN LA REGION
(En porcentaje del PIB)

— 0,0

2018 T1 201872 2018T3 2018T4 2019T1 2019T2 2019T3 2019T4 2020T1 2020T2 2020 T3 2020 T4

=== Perl === Paraguay =——Argentina Brasil === Chile =——Colombia Ecuador Uruguay e==Bolivia

FUENTE: ICS - IMF
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdémica

4 Principalmente remesas, como en el caso boliviano.
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Grafico 1.17

22

Sin embargo, los flujos se fueron recuperando a partir de mayo, a medida que se flexibilizaron
las medidas de confinamiento en los principales paises receptores de inmigrantes bolivianos. A
partir de septiembre, se registraron mayores influjos de remesas respecto a similar mes de 2019.

En 2020, los ingresos por remesas de trabajadores ascendieron a $us1.116 millones, equivalente
a 2,9% del PIB. Este resultado contribuyé a mejorar el saldo de la Cuenta Corriente. Las remesas
enviadas de trabajadores registraron un total de $us207 millones, menor en 29,3% respecto a
las de 2019. El monto neto de las remesas de trabajadores (recibidas menos enviadas) es de
$us909 millones, menor en 11,4% respecto de 2019 (Gréfico 1.17).

FLUJO DE REMESAS FAMILIARES
(En millones de délares)

1.318
— - - 1116
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HEEE Remesas recibidas ImE Remesas enviadas Remesas netas
FUENTE: Sistema Bancario Nacional, Empresas de transferencia electrénica de dinero y otras fuentes
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdmica
NOTA: P Cifras preliminares

Por pais de origen, las remesas provinieron principalmente de Espana (40,6%), Estados Unidos
(20,7%) y Chile (14,2%). Cabe destacar la participacién de Brasil y Argentina con un 5,1% y un
4,8%, respectivamente (Grafico 1.18).
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Grafico 1.18 REMESAS DE TRABAJADORES RECIBIDAS SEGUN PAIS DE ORIGEN
(En millones de délares)
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ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econémica
NOTA: ? Cifras preliminares

La disminucion mas notable de remesas, respecto a 2019, corresponde a Brasil y Argentina,
con una reduccion de 48,9% y 41,5% respectivamente. Estas economias presentaron una
significativa contraccion de su actividad econdmica en el segundo trimestre de 2020 (9,7% en
el caso de Brasil y 19,1% en el caso de Argentina), ademas del efecto cambiario debido a que
sus monedas se depreciaron, lo cual implicd que el monto de la remesa enviada en dolares se
reduzca. Por su parte, los influjos provenientes de Chile se mantuvieron dinamicos. Esto se debio,
en parte, a la recuperacion de la demanda de cobre de paises asiaticos (sector que absorbe
una parte importante de mano de obra migrante de Bolivia), propiciando que el peso chileno
no se deprecie en 2020, permitiendo mantener el valor en délares de las remesas provenientes
de esta economia. Los envios desde Espafia se redujeron por las medidas implementadas en
marzo para contener la pandemia. Sin embargo, esto fue parcialmente compensado por el efecto
cambiario del fortalecimiento del Euro (Grafico 1.19).
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Grafico .19

Grafico 1.20
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ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Economica

Por plaza de pago, las remesas se dirigieron principalmente a Santa Cruz (46,7%), Cochabamba
(29,5%) y La Paz (11,1%; Grafico 1.20).

REMESAS DE TRABAJADORES RECIBIDAS SEGUN PLAZA DE PAGO
(En millones de délares)
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ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econémica
NOTA: P Cifras preliminares
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I.2. CUENTA FINANCIERA

Grafico 1.21

La necesidad de financiamiento, en 2020, se estimé en $us164 millones, mientras que la cuenta
financiera dio, como resultado, un egreso neto de capitales de $us1.189 millones, producto de
una reduccién de los activos de reserva en $us1.752 millones, principalmente, para financiar
transacciones de la cuenta Otra Inversion y la reduccién de pasivos en Inversion Directa (Grafico
1.21); no obstante, el endeudamiento neto fue menor al de 2019.

CUENTA FINANCIERA POR CATEGORIA FUNCIONAL
(En millones de délares)
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FUENTE: RIOF - BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdmica
NOTA: P Cifras preliminares

Por sector institucional, las Sociedades No Financieras registraron una constitucién neta de
activos, principalmente por la adquisicion de activos en forma de depésitos de empresas privadas
y personas naturales y a la disminucion de pasivos de las empresas de inversion directa por
concepto de retiros de capital. En contraposicion, los sectores que presentaron emisién neta de
pasivos fueron el Banco Central (debido a la disminucién de las RIN), el Gobierno General por
desembolsos de deuda externa, las Sociedades Captadoras de Depésitos (por la disminucion del
fondo RAL) y Otras Sociedades Financieras (Grafico 1.22).
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Grafico 1.22

CUENTA FINANCIERA POR SECTOR INSTITUCIONAL
(En millones de délares)
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NOTA: P Cifras preliminares

I.2.1. Inversion Directa

Grafico 1.23
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En 2020, la Inversion Directa (ID) presentd un saldo de $us946 millones, explicada por una
reduccion de los pasivos en $us1.048 millones y de activos por $us102 millones (Grafico 1.23).

INVERSION DIRECTA
(En millones de délares y en porcentaje del PIB)

1.500 -~

1.000 -~
500
0
-500
-1.000
o [
-1.500 -
2015 2016 2017
B Activos  H Pasivos
FUENTE: RIOF - BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdmica
NOTA: P Cifras preliminares

2018p

® Saldo

® %PIB

2019p

® 25

-1.048

2020p

- 3,0

1,5
1,0
0,5
0,0
-0,5
-1,0




BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

Activos de Inversion Directa

Grafico 1.24

En 2020, los activos de ID registraron una reduccion de $us102 millones luego de haber obtenido
una adquisicion neta de activos en 2019 ($us48 millones). El flujo de ID bruta en el exterior se
incrementd de manera importante respecto a gestiones previas, llegando a $us802 millones y
compuesta, casi en su totalidad, por préstamos al exterior entre empresas afiliadas tanto del
sector hidrocarburifero como de mineria. Por su parte, la desinversion alcanz6 a $us904 millones,
explicada en su totalidad por amortizaciones de créditos relacionados, que corresponde, en gran
medida, a los sectores extractivos (Grafico 1.24).
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FUENTE: RIOF - BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdémica
NOTA: P Cifras preliminares

Pasivos de Inversion Directa

El flujo de ID bruta recibida alcanz6 a $us219 millones, menor en relacién a gestiones previas.
Esto se explica por menores utilidades y pérdidas reportadas por algunas empresas de
inversion directa, asi como por pago de dividendos. Por su parte, la desinversion alcanz6 a
$us1.268 millones, cifra determinada por importantes retiros de capital dentro de los sectores de
hidrocarburos y mineria asociados a la pandemia que incrementé las necesidades de liquidez de
los inversionistas directos. Por tanto, el flujo neto de pasivos registré una salida neta de recursos
al exterior por $us1.048 millones (Gréfico 1.25).

Cabe senalar que los flujos de inversion extranjera directa en el mundo disminuyeron 42%
durante 2020, de acuerdo a lo sefialado por la Conferencia de Naciones Unidas sobre Comercio
y Desarrollo (UNCTAD, por sus siglas en inglés). El organismo refirié que los paises en desarrollo
fueron los mas afectados, registrando una caida media del 69%. Respecto a América Latina,
informd que las inversiones foraneas registraron, en promedio, un descenso del 37%.
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Grafico 1.25

Grafico 1.26
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NOTA: P Cifras preliminares

Por actividad econémica, el flujo de la ID bruta se concentr6 principalmente en el sector de
hidrocarburos ($us156 millones), seguido por comercio ($us96 millones) y la industria
manufacturera ($us64 millones). En este periodo, se registraron flujos negativos en los sectores
de mineria; transporte, almacenamiento y comunicaciones; y en servicios inmobiliarios,
empresariales y de alquiler, debido a pérdidas reportadas por las empresas de estos sectores
como resultado de la paralizacidén de actividades por la pandemia (Grafico 1.26).
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ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdmica
NOTA: P Cifras preliminares

" Incluye Servicios Comunitarios, Sociales y Personales, Servicios de Educacion y Agricultura

Por pais de origen, los flujos de ID Bruta provinieron principalmente de Per(, Espafia, Paises
Bajos y Bahamas (Gréfico 1.27).
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Grafico 1.27

FLUJOS DE ID BRUTA POR PAIiS DE ORIGEN
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ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdémica
NOTA: P Cifras preliminares

.2.2. Inversion de Cartera

Grafico 1.28
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En la cuenta Inversion de Cartera, se registr6 una reduccion de activos, principalmente de
titulos de deuda por parte de fondos pertenecientes a empresas del sector hidrocarburifero e

Intermediacion Financiera, debido a la coyuntura de menores tasas de interés internacionales

y al

cese de actividades econémicas. En el Gltimo sector referido, también se verifica una disminuciéon

de pasivos, especificamente de participaciones de capital (Grafico 1.28).

INVERSION DE CARTERA
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1.2.3. Otra Inversion

Grafico 1.29

En la cuenta Otra Inversion, se observo la constitucién de activos en forma de depésitos de las
empresas privadas y personas naturales, dada la incertidumbre politica y econémica de 2020,
sin embargo, fue menor en relacion a 2019. Asimismo, se observaron menores desembolsos de
deuda externa del gobierno central respecto a la gestion anterior (Gréfico 1.29).

Cabe mencionar que el ingreso de $us327 millones por el Instrumento de Financiamiento Rapido
(IFR) del FMI, en abril de 2020, solicitado por el gobierno de facto, no fue autorizado por la
Asamblea Legislativa, vulnerando la Constitucion Politica del Estado (CPE) en sus articulos 158°
y 322% para la contratacion de créditos externos. Por ello, estos recursos fueron registrados como
Otros Pasivos en la Cuenta Otra Inversion.

OTRA INVERSION
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FUENTE: RIOF - BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdémica
NOTA: ? Cifras preliminares

l.2.4. Activos de Reserva

Adiciembre de 2020, los Activos de Reserva de la Balanza de Pagos presentaron una reduccion de
$us1.752 millones con fines transaccionales. Los activos de reserva financiaron las transacciones
de la Cuenta Financiera, especificamente los depositos en el exterior de empresas y hogares,
y la reduccién de los pasivos de Inversién Directa atribuibles esencialmente a desinversion en
algunas empresas con inversion extranjera.

5 Articulo 158, paragrafo I, numeral 8. Aprobar leyes en materia de presupuestos, endeudamiento, control y fiscalizacion de recursos
estatales de crédito publico y subvenciones, para la realizacion de obras publicas y de necesidad social; y numeral 10. Aprobar la
contrataciéon de empréstitos que comprometan las rentas generales del Estado y autorizar a las universidades la contratacion de

empréstitos.

6 Articulo 322, paragrafo I. La Asamblea Legislativa Plurinacional autorizara la contratacion de deuda publica cuando se demuestre la
capacidad de generar ingresos para cubrir el capital y los intereses, y se justifiquen técnicamente las condiciones mas ventajosas en
las tasas, los plazos, los montos y otras circunstancias; y paragrafo Il. La deuda publica no incluird obligaciones que no hayan sido
autorizadas y garantizadas expresamente por la Asamblea Legislativa Plurinacional.
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SECCION II. POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL

Cuadro I1.1

El balance entre activos y pasivos externos da cuenta que la Posicion de Inversién Internacional
(PI1) de Bolivia fue deudora ($us7.555 millones; 19,7% del PIB; Cuadro II.1). Al interior de los
activos, las Reservas Internacionales Netas (RIN) alcanzaron a $us5.276 millones, cifra menor en
$us1.192 millones respecto al cierre de la gestion 2019. Cabe sefalar que, en 2020, se registro el
mayor incremento por valoracion de los activos en oro, que alcanzé los $us520 millones, asi como
los recursos del Instrumento de Financiamiento Rapido (IFR) del FMI, solicitados por el gobierno
de facto?, por un monto de $us327 millones. Ambos elementos incrementaron, artificialmente, el
nivel de reservas.

En los pasivos, el saldo de la deuda externa total alcanzé a $us12.172 millones, mayor en $us904
millones con respecto a 2019. Este saldo no incluye los recursos del IFR ($us327 millones) que,
desde la gestion anterior, se registran en otros pasivos de la cuenta Otra inversion debido a que
se incumplieron los procedimientos oficiales para la contratacion de deuda publica?.

POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL
(En millones de délares)

Transacciones Variaciones Variaciones Otras

eI (Neto) de Precios de TC Variaciones Bl
Posicién de Inversion
alnternacional Neta -7.010 -1.189 589 -104 159 -7.555
Pl Neta como %PIB -17,0% -19,7%
Activos Financieros 17175 -1.376 589 40 -28 16.400
Inversién Directa 912 -102 0 0 -19 791
Inversién de cartera 3.315 -637 71 0 -35 2.714
Otra inversion 6.481 1.115 -2 0 25 7.619
Derivados Financieros 0 0 0 0 0 0
Activos de reserva del BCB 6.468 -1.752 520 40 0 5.276
Pasivos Financieros 24.185 -187 0 145 -188 23.955
Inversién Directa 11.713 -1.048 0 0 -182 10.483
Inversién de cartera 2.184 -2 0 0 -1 2.181
Otra inversion 10.288 863 0 145 -5 11.291
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdémica
NOTA: P Preliminar

La Posicion de Inversion Internacional (PIl) fue mas deudora respecto al afo anterior. Este
hecho se explica, principalmente, por una reduccién de activos mayor a la de los pasivos. Los
activos ($us16.400 millones) se redujeron en $us775 millones respecto a diciembre de 2019,
mientras que los pasivos ($us23.955 millones) registraron una disminucién de $us230 millones.
La reduccion en los activos se debid a los flujos negativos en titulos de reserva del BCB, mientras
que, en los pasivos, la reduccién se explica por importantes retiros de capital en los sectores
extractivos de la Inversion Directa parcialmente compensados por los desembolsos netos de
deuda externa (Gréfico I1.1).

7 En abril de 2020, el gobierno de facto recibi6 los recursos del IFR vulnerando lo establecido en los articulos 158 y 322 de la Constitucion
Politica del Estado para la contratacion de créditos externos.

8 Articulo 322, paragrafo I. La Asamblea Legislativa Plurinacional autorizara la contratacion de deuda publica cuando se demuestre la
capacidad de generar ingresos para cubrir el capital y los intereses, y se justifiquen técnicamente las condiciones mas ventajosas en
las tasas, los plazos, los montos y otras circunstancias; y paragrafo Il. La deuda publica no incluird obligaciones que no hayan sido
autorizadas y garantizadas expresamente por la Asamblea Legislativa Plurinacional.
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Grafico Il.1 PIl POR CATEGORIA FUNCIONAL
(En millones de délares)
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FUENTE: BCB

ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdémica

En relacion a algunos paises de la region, Bolivia presenta una mejor PII. Paises como México,
Colombia, Perl y Brasil registran posiciones deudoras que superan el 20% de su PIB (Grafico
11.2).

Grafico I1.2 PIl EN PAISES SELECCIONADOS - A DICIEMBRE 2020
(En porcentaje del PIB)
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FUENTE: BCB y bancos centrales
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdémica
NOTA: Informacién para Bolivia a diciembre, Ecuador a marzo y resto de paises a septiembre de 2020.

I1.1. Activos de Reserva

En cuanto a la composicion de las reservas, el 29% estan invertidas en valores, 50% en oro, 16%
en moneda y depositos (fondos vista, plazo, depdsitos overnight y billetes y monedas), y 5% en
DEG (Grafico 11.3).
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Grafico ll. 3 COMPOSICION DE LAS RIN
(En porcentajes)
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FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdmica

Afines de 2020, las RIN ($us5.726 millones) equivalen a 13,8% del PIB. En términos de cobertura de importaciones
de bienes y servicios, que alcanzan a 8 meses y cubren 5 veces la deuda de corto plazo. Dichos niveles superan
los limites referenciales internacionales (Cuadro 11.2).

Cuadro 1.2 RIN EN PORCENTAJE DEL PIB Y EN MESES DE IMPORTACIONES
(En porcentaje y en nimero de meses)

s Parametro Parametro observado
Criterio referencial 2019 2020
1. RIN como porcentaje del PIB
RIN / PIB 15,7 13,8
2. Meses de Importaciones
RIN / Importaciones de ByS 3 meses 6,5 7,7
3. RIN/ Agregado Monetario
RIN / Depositos Totales ME 1 vez 1,8 1,3
4. Guidotti-Greenspan
RIN / Deuda Externa Publica y Privada de CP" 1 afio 57 5,0
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdmica
NOTA: ' Considera el servicio de la deuda externa publica y privada con vencimiento menor a un afio

En cuanto a otros indicadores de cobertura de las reservas internacionales, la proporcion de
RIN respecto a los depésitos en doblares y depbsitos totales muestran la capacidad del BCB para
responder a obligaciones internas (Cuadro I1.3).
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Cuadro I1.3

Cuadro 1.4

11.2. Pasivos

INDICADORES DE COBERTURA DE RESERVAS INTERNACIONALES
(Ratios en porcentajes)

dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20
RIN en porcentajes de:
Depésitos en dolares 358,51 290,56 300,75 274,63 178,99 129,99
Depésitos totales 60,06 44,88 41,37 34,06 24,66 18,14
Dinero en sentido amplio (M'3) 48,07 36,19 33,44 27,61 20,03 14,69

FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdmica

A diciembre de 2020, los activos externos netos consolidados (del BCB mas el resto del sistema
financiero, los Fondos de Proteccion al Ahorrista y al Asegurado) totalizaron $us6.745 millones
(Cuadro I1.4).

ACTIVOS EXTERNOS NETOS CONSOLIDADOS
(Saldos en millones de dolares)

. . VARIACION
Dic-19 Dic-20 ABSOLUTA __ RELATIVA
. CONSOLIDADAS (II+111+1V) 8.096 6.745 -1.352 -16,7
Brutas 8.175 6.832 -1.343 -16,4
Obligaciones 79 88 9 10,9
Il. BCB NETAS 6.468 5.276 -1.192 -18,4
Brutas 6.468 5.276 -1.192 -18,4
Obligaciones 0,0 0,0 0 -89,5
11l. RESTO SISTEMA FINANCIERO NETAS 1.467 1.285 -183 -12,5
Brutas 1.547 1.372 -174 -11,3
Obligaciones 79 88 9 10,9
IV. FONDOS DE PROTECCION (FPA y FPAH) 161 184 23 14,0
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econémica
NOTAS: FPA: Fondo de Proteccion al Asegurado

FPAH: Fondo de Proteccion al Ahorrista

El saldo de pasivos por Inversion Directa (ID) registré $us10.483 millones, cifra menor respecto
a diciembre de 2019 debido a retiros de capital reportados por algunas empresas de los sectores
extractivos. Por su parte, al interior de la rubrica de Otra Inversion, el saldo de la deuda externa
publica de MLP en valor nominal alcanzé $us12.172 millones y en valor presente neto a $us11.849
millones, lo cual en porcentaje del PIB representa el 31,7% y el 30,9%, respectivamente.

Los ratios de deuda externa publica/PIB (31,7%) y servicio de deuda/exportaciones de bienes
y servicios (10,8%) se encuentran en niveles sostenibles y muestran holgura en relacion a los
limites recomendados por organismos internacionales (50% y 15%, respectivamente).

SECCION lIl. DEUDA EXTERNA

34

El nivel de la deuda externa bruta total llegd, a diciembre de 2020, a $us14.208 millones,
correspondiendo $us12.172 millones a deuda publica y $us2.036 millones a deuda privada. En
cuanto al plazo, $us606 millones son deuda de corto plazo (de origen privado en su totalidad) y
$us13.602 millones son deuda de mediano y largo plazo (Cuadro III.1).
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Cuadro lll.1

POSICION DE LA DEUDA EXTERNA BRUTA POR SECTOR*
(En millones de délares)

Posicion de la Deuda Externa Bruta Al 31-dic-20
Gobierno General 11.351
Corto Plazo 0
Largo Plazo 11.351
Bonos y obligaciones 2.000
Préstamos 9.351
Créditos comerciales
Otros pasivos de deuda
Autoridad Monetaria 271
Corto Plazo 0
Largo Plazo 271
Bonos y obligaciones
Préstamos
Moneda y depésitos1 34
Otros pasivos de deuda’ 236
Bancos 300
Corto Plazo 87
Préstamos 87
Largo Plazo 213
Bonos y obligaciones
Préstamos 213
Moneda y depositos
Otros pasivos de deuda
Otros sectores 825
Corto Plazo 124
Préstamos 124
Largo Plazo 701
Bonos y obligaciones
Préstamos 701
Moneda y depositos
Créditos comerciales 0
Otros pasivos de deuda
Inversién directa: Préstamos intrafirma® 1.462
Deuda Externa Bruta 14.208

FUENTE: BCB
ELABORACION:
NOTAS:

BCB - Asesoria de Politica Econdémica
" Incluye pasivos de deuda del BCB con organismos internacionales, comprende cuentas de

depositos que el FMI, BIRF, BID, FONPLATA, IDAy MIGA mantienen en el BCB para requerimientos
administrativos. También incluye asignaciones Sucre y Pesos Andinos.
2 Incluye asignaciones DEG otorgadas por el FMI de manera precautoria en 2009 a los paises

miembros, recursos que a la fecha Bolivia no utiliz6.
3 La informacion desagregada no se encuentra disponible.

4 No considera el Instrumento de Financiamiento Rapido (IFR) del FMI debido a que esta operacion
vulnerd los procedimientos establecidos en la Constitucion Politica del Estado para la contratacion

de deuda publica externa (Articulos 158 y 322).
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En lo que respecta a la deuda externa bruta total por monedas, $us14.184 millones corresponden
a deuda en moneda extranjera y $us24 millones a moneda nacional. El total de esta Gltima
pertenece al sector privado (Cuadro Il1.2).

Cuadro lll.2 DEUDA EXTERNA BRUTA EN MONEDA EXTRANJERA Y NACIONAL
(En millones de délares)
Al 31-dic-20
Moneda Extranjera 14.184
Corto plazo1 604
Largo plazo 13.581
Moneda Nacional 24
Corto plazo 2
Largo plazo? 22
Sin asignar
Deuda Externa Bruta 14.208
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econémica
NOTAS: ' La deuda de corto plazo intrafirma al 31-12-2020 es $us394,8 millones.

2 Corresponde al Sector Financiero dentro de la Deuda Externa Privada.

lll.1. Deuda externa Publica

El saldo de la deuda externa publica, a fines de diciembre de 2020, alcanzé a $us12.172 millones
en valor nominal, monto superior en $us904 millones con respecto a diciembre de 2019. El
aumento del saldo de la deuda de MLP, a diciembre de 2020, se debe a un mayor nivel de
desembolsos respecto a la amortizacién de capital. Los nuevos créditos fueron destinados
principalmente a salud, infraestructura vial, sector agropecuario y apoyo presupuestario, entre
los mas importantes. Por su parte, el servicio de la deuda en 2020, fue mayor al registrado en
2019 y contribuy6 a mitigar el incremento del saldo adeudado.
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Cuadro lIl.3

SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA POR ACREEDOR - A DICIEMBRE 2020*
(En millones de délares y en porcentaje)

Acreed Saldo al Saldo al Participacién ven 1
creedor 31-dic-19 31-dic-20 Porcentual 31-dic-20
I. PRESTAMOS 9.007 9.901 81 9.595
A. Multilateral 7.484 8.276 68 8.054
CAF 2.599 2.506 21 2.717
BID 3.355 3.812 31 3.508
Banco Mundial 942 1.325 11 1.189
FIDA 71 73 1 60
FND 28 28 0 23
FONPLATA 286 332 3 352
OPEP 114 113 1 115
BEI 89 87 1 90
B. Bilateral 1.490 1.573 13 1.489
Rep.Pop.China 1.045 1.074 9 1.055
Venezuela 0 0 0 0
Brasil 22 19 0 18
Alemania 65 71 1 53
Corea del Sur 49 51 0 36
Espafa 9 9 0 7
Francia 297 344 3 316
Japon 2 4 0 2
C. Privados 33 53 0 52
IIl. TITULOS DE DEUDA 2.000 2.000 16 2.002
Bonos Soberanos 2.000 2.000 16 2.002
ll. DEG? 227 236 2 217
FMI 227 236 2 217
IV. MONEDA Y DEPOSITOS 2 33 34 0 34
Pesos Andinos, SUCRE y otros 33 34 0 34
Total Mediano y Largo Plazo 11.268 12172 100 11.849
(I+11+111+1V) . ' :
FUENTE: BCB
NOTAS: " Valor Presente Neto

2 Corresponde a asignaciones DEG otorgadas por el FMI de manera precautoria en 2009 a los 186
paises miembros, recursos que a la fecha Bolivia no utilizé. De acuerdo al VI Manual de Balanza de
Pagos, las asignaciones DEG se registran como un pasivo del pais miembro. Cabe aclarar que desde
2009, los intereses que paga Bolivia por asignaciones DEG al FMI son menores a los intereses que
recibe el pais por Tenencias de DEG.

3 Corresponde a pasivos de deuda del BCB con: i) Organismos Internacionales que comprenden
cuentas de deposito que el FMI, BIRF, BID, FONPLATA, IDA y MIGA (Multilateral Investment
Guarantee Agency) mantienen en el BCB para objetivos de caracter financiero, cooperacion técnica,
pequefos proyectos y requerimientos administrativos, ii) asignacion pesos andinos y iii) asignacion
sucre.

4 No considera el Instrumento de Financiamiento Rapido (IFR) del FMI debido a que esta operacion
vulner6 los procedimientos establecidos en la Constitucion Politica del Estado para la contratacion
de deuda publica externa (Articulo 158 y 322).

Por otro lado, el 90,2% del saldo de la deuda externa publica es mantenido por el Gobierno

Central. Dicha participacion es elevada debido a la deuda contraida por las tres emisiones de

bonos soberanos en el mercado financiero internacional en las gestiones 2012, 2013 y 2017

(Grafico 111.1).
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Grafico lll.1 COMPOSICION DEL SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA DE MLP SEGUN DEUDOR
(En millones de délares y participacion en porcentaje)
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FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econémica
NOTA: Se asume que el 100% de los bonos soberanos se encuentran en poder de no residentes

Con relacion al plazo de maduracion de la deuda de mediano y largo plazo, el 89,5% del saldo adeudado tiene
plazos mayores a 10 afos. Por otra parte, un 23,5% de la deuda fue contratada entre tasas del 2,1% y 6% y un
55,7% a tasa variable (Cuadro 111.4).

Cuadro lll.4 COMPOSI(;ION DEL SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA DE MLP POR PLAZO DE MADURACION Y TASA
DE INTERES - A DICIEMBRE DE 2020
(En millones de délares y en porcentaje)

Rango Tasa Monto % Rango Plazo Monto %
exento 62 | 0,5 De 0 a 10 afios 1.003 i 8,2
0,1% a 2% 2.469 M 20,3 De 11 a 30 afios 9.333 [N 76,7
2,1% a 6% 2.857 23,5 Mas de 30 anos 1.565 N 12,9
variable 6.783 55,7 Sin Plazo 271 | 2,2
Total 12172 100,0 Total 12172 100,0
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdémica
NOTA: Informacioén preliminar

Transferencia Neta de la Deuda Externa Publica

A diciembre de 2020, la transferencia neta de recursos externos relacionada con la deuda
externa publica de mediano y largo plazo (MLP) fue positiva por $us437 millones, explicada
esencialmente por un mayor nivel de desembolsos ($us1.253 millones) respecto al servicio de
la deuda ($us816 millones), mientras que en similar periodo de 2019, el pais recibié recursos
por $us1.520 millones por dicho concepto. Los principales desembolsos fueron realizados por el
Banco Interamericano de Desarrollo (BID), Banco Mundial y el Banco de Desarrollo de América
Latina - CAF. También, se efectuaron importantes pagos por servicio de deuda a la CAF, BID,
Banco Mundial y China, asi como un nivel significativo de pago de intereses por concepto de
bonos soberanos (Cuadro 111.5).
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Cuadro lll.5

TRANSFERENCIA NETA DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA DE MEDIANO Y LARGO PLAZO (MLP)
(En millones de délares)
Transferencia N Transferencia Neta
A Diclembre zoe1t9a Servicio Variacion V10 APPME s hiciembre 2020
Acreedor Con Alivio Desembolsos Amortizacion Interés ~ Cambiaria  Donacién  Con Alivio Sin Alivio
(A) (B) (B) (C) (A)-(B) (A)-(B)-(C)

I. PRESTAMOS 837 1.252 458 258 99 2 536 534
A. Multilateral 527 1.168 411 219 35 538 538
CAF 32 195 289 92 0 -186 -186
BID 359 525 68 90 0 367 367
Banco Mundial 77 377 23 18 30 336 336
FIDA -1 2 4 1 3 -3 -3
FND -1 0 1 0 2 -2 -2
FONPLATA 41 62 16 11 0 34 34
OPEP 3 6 7 4 0 -5 -5
BEI 18 0 1 2 0 -4 -4
B. Bilateral 277 70 47 39 60 2 -16 -18
Rep.Pop.China 128 49 40 33 20 -25 -25
R.B.Venezuela 0 0 0 0 0 0 0
Brasil -3 0 2 0 0 -3 -3
Alemania 3 1 2 1 6 -1 -1
Corea del Sur -1 0 1 0 3 -1 -1
Esparia -1 0 1 0 0 2 -1 -3
Francia 150 18 0 4 30 13 13
Japén 1 2 0 0 0 2 2
C. Privados 32 15 0 0 4 15 15
II. TITULOS DE DEUDA -99 0 0 99 0 -99 -99
Bonos Soberanos -99 0 0 99 0 -99 -99
Ill. DEG' -2 0 0 1 9 -1 -1
FMI -2 0 0 1 9 -1 -1
IV. MONEDA Y DEPOSITOS? -2 1 0 0 0 1 1
Pesos Andinos, SUCRE y otros -2 1 0 0 0 1 1
Total Mediano y Largo Plazo 733 1.253 458 358 109 2 4374 4354
(I+I+11+1V)

FUENTE: BCB

ELABORACION:
NOTAS:

BCB - Asesoria de Politica Econémica

' Corresponde a asignaciones de Derechos Especiales de Giro (DEG) otorgadas por el FMI de
manera precautoria en 2009 a los 186 paises miembros, recursos que a la fecha Bolivia no utilizé.
De acuerdo al VI Manual de Balanza de Pagos, las asignaciones DEG se registran como un pasivo
del pais miembro. Cabe aclarar que desde 2009, los intereses que paga Bolivia por asignaciones
DEG al FMI son menores a los intereses que recibe el pais por Tenencias DEG.

2 Corresponde a pasivos de deuda del BCB con: i) Organismos Internacionales que comprenden
cuentas de depésito que el FMI, BIRF, BID, FONPLATA, IDA y MIGA (Multilateral Investment
Guarantee Agency) mantienen en el BCB para objetivos de caracter financiero, cooperacion técnica,
pequeios proyectos y requerimientos administrativos, ii) asignacion pesos andinos vy iii) Asignacion
Sucre.

3 No considera el Instrumento de Financiamiento Réapido (IFR) debido a que esta operacion vulner6
los procedimientos establecidos en la Constitucion Politica del Estado para la contratacion de deuda
publica externa (Articulo 158 y 322).

El servicio pagado por la deuda externa publica de MLP, en el periodo de enero a diciembre de
2020, alcanzo6 a $us816 millones, de los cuales el 56,1% corresponde al pago de amortizaciones
y el resto a intereses y comisiones.
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Indicadores de Sostenibilidad de la Deuda Externa Publica

Cuadro lll.6

Grafico lll.2

40

A diciembre de 2020, el ratio de solvencia de la deuda de MLP en valor presente, respecto al PIB,
lleg6 a 30,9%, menor al umbral del 40% utilizado por el Marco de Sostenibilidad de Deuda (MSD
o DSF por sus siglas en inglés) para paises con politicas intermedias. De esta manera, la deuda
externa publica de MLP puede calificarse como sostenible.

Por su parte, el indicador de solvencia, representado por la relacién valor presente neto de la
deuda externa de MLP respecto a las exportaciones de bienes y servicios anuales, alcanzé un
nivel de 156,9%. Segun el MSD, este indicador no deberia superar el nivel de 180% (Cuadro
11.6).

INDICADORES DE SOLVENCIA DE DEUDA EXTERNA PUBLICA DE MLP
(En porcentaje)

. . . . Umbral Criterio Umbral
Indicadores de Solvencia Dic -2019 Dic -2020 DSF ' PAC 2 Maastricht >

Saldo Deuda Externa Publica en Valor Nominal / PIB 27,4 31,7 50 60
Saldo Deuda Externa Publica en Valor Presente / PIB 26,8 30,9 40
Saldo Deuda Externa Publica en Valor Presente / Exportacion Bs y Ss 107,5 156,9 180

FUENTE: BCB

ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdmica

NOTAS: ' Marco de sostenibilidad de deuda de las instituciones Bretton Woods.

En el Marco de Sostenibilidad de la deuda de las instituciones de Bretton Woods (FMI y Banco
Mundial), los umbrales utilizados para el andlisis de sostenibilidad de deuda corresponden a la
clasificacion de politicas intermedias.

2 PAC: Programa de Accion de Convergencia. Los umbrales estan definidos para la deuda total
(externa e interna)

3 Maastricht: Criterio de convergencia de la Unién Europea. El umbral esté referido para la deuda
total.

El ratio de liquidez expresado como el servicio deuda externa publica de MLP respecto a
exportaciones de bienes y servicios fue de 10,8%, por debajo del valor referencial utilizado por
el MSD (15%) pero mayor a gestiones previas, situacion que se explica por las restricciones que
generd la pandemia y que redujeron significativamente las exportaciones (Grafico 111.2).

INDICADORES DE SOLVENCIA Y LIQUIDEZ DE DEUDA EXTERNA PUBLICA
(En porcentaje)

Valor Presente de Deuda/PIB Servicio de Deuda/Exportaciones ByS'
- 50 25
- 45
MSD* 40%
40 20
- 35
30,9 MSD* 15%
26,3 i 3°

o v o -~ N [sel < w © N~ [ee] (2] o o e} o -~ N [sed < [Te} © ~ [eo) (2] o
=] o -~ ~— - -~ - — — - - ~ N o o -~ -~ - — - — — — -~ -~ N
S R R R & &8 8 8 8 8 R & & & 8§ 8 8 8 8 8 8 8 8 ¥
FUENTE: BCB y DRI/DFI - Boletin N° 29/2006

ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econémica

NOTAS: * Marco de Sostenibilidad de Deuda de las instituciones Bretton Woods

' El indicador de liquidez a 2013 y 2017 incluyen en el servicio de la deuda la diferencia entre el
monto nominal y el monto adjudicado de los bonos soberanos. Esto con fines metodolégicos de
Balanza de Pagos.
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Indicadores de Sostenibilidad de la Deuda Externa de MLP en Latinoamérica

Grafico lI.3

El ratio Deuda externa/PIB evidencia la situacion de sostenibilidad de la deuda de Bolivia
comparada con las metas cuantitativas de endeudamiento vigentes en la Comunidad Andina, el
Consejo Monetario Centroamericano y la Unién Europea se sitia como una de las mas bajas de
la region (Grafico 111.3).

INDICADOR DE SOLVENCIA (DEUDA EXTERNA TOTAL / PIB) EN LATINOAMERICA A DICIEMBRE DE 2020
(En porcentaje)

70
60,3 60,5 62,9
60 55,0
Jp 50,2 17,6
50 453 ) 18,8
MSD: 40 42,5 14,0
40 NN $§ s N e e N e =
33,2 47,4
29,1
0 274 23,6 254
20 16,7
31,7
10
10,7
0
Brasil Bolivia Peru México Paraguay  Colombia  Argentina Chile Uruguay Ecuador
m Deuda Externa Publica/PIB Deuda Externa Privada/PIB
FUENTE: Fuente: Banco Mundial https://databank.worldbank.org - SDDS

Latin Focus Consensus Forecast, diciembre 2020
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdmica
NOTAS: Datos de deuda externa total que comprende deuda publica y privada no relacionada.
La desagregacion entre deuda publica y privada con terceros para Bolivia toma datos a diciembre,
mientras que para el resto de paises se calcula con informacién a junio.
Umbral MSD (Marco de Sostenibilidad de Deuda)

Calificacion de Deuda Soberana

La calificacion de riesgo de Bolivia, a diciembre de 2020, presenta los siguientes niveles: La
agencia Standard & Poors, el 16 de diciembre de 2019, ratifico la calificacion de BB-; sin embargo,
ajusto la perspectiva de estable a negativa debido a los eventos politicos de octubre de ese afo.
El 17 de abril de 2020, disminuyé la calificacién de BB- a B+ con perspectiva estable debido al
impacto de la pandemia del COVID-19, la caida del precio del petroleo y los persistentes déficits.

Por otro lado, la agencia Moody’s, el 10 de marzo de 2020, decidié bajar la calificacion de riesgo
de Ba3 a B1 debido a que el riesgo politico aumento la incertidumbre y afectd negativamente
el crecimiento, exacerbando la tendencia a la disminucion de las reservas fiscales y de divisas.
El 22 de septiembre de 2020, volvi6 a bajar la calificacion de B1 con perspectiva negativa a B2
con perspectiva estable. La disminucion en la calificacion se debid, principalmente, a la erosion
material de las reservas fiscales y cambiarias, las perspectivas a mediano plazo de crecimiento
econdémico reducido del pais, la menor generacion de ingresos del Gobierno y las menores
ganancias de divisas.

Fitch Rating, el 21 de noviembre de 2019, bajé la calificacion de BB- a B+, manteniendo la
perspectiva negativa, obedeciendo alainestabilidad politicay social y al contexto macroeconémico.
El 30 de septiembre de 2020, redujo una vez mas la calificacion de B+ a B y ajustoé la perspectiva
de negativa a estable. Este cambio se debi6 a la degradacion de las finanzas publicas y a las
tensiones politicas. (Cuadro I11.7).
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Cuadro .7 CALIFICACION DE DEUDA SOBERANA - A DICIEMBRE 2020
MOODY'S S&P FITCH RATING
Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva

Argentina Ca Estable CCC+ Estable ccc -

Bolivia B2 Estable B+ Estable B Estable
Brasil Ba2 Estable BB- Estable BB- Negativa
Chile A1 Negativa A+ Negativa A Estable
Colombia Baa2 Negativa BBB- Negativa BBB- Negativa
Ecuador Caa3 Negativa B- Estable B- Estable
Mexico Baa1 Negativa BBB Negativa BBB- Estable
Paraguay Ba1 Estable BB Estable BB+ Estable
Pera A3 Estable BBB+ Estable BBB+ Estable
Uruguay Baa2 Estable BBB Estable BBB- Negativa

FUENTE: Latin Focus Consensus Forecast, diciembre 2020

ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdémica

11l.2. Deuda Externa Privada

Al 31 de diciembre de 2020, el saldo de la deuda externa privada® alcanzé a $us2.036 millones,
importe menor en $us170 millones con respecto a 2019 debido a que los desembolsos recibidos
en la gestién fueron menores a las amortizaciones.

Por tipo de vinculacion', el saldo de la deuda no relacionada (Cuadro 111.8), que a diciembre 2020
representod el 28% del total, se redujo en $us132 millones respecto a 2019, destacandose los
importantes flujos tanto de desembolsos como amortizaciones efectuados. Por su parte, el saldo
de la deuda relacionada, que representd 72% del total, también se redujo en $us38 millones con
respecto a 2019.

CUADRO1IL.8 DEUDA EXTERNA PRIVADA POR TIPO DE VINCULACION, SECTOR Y PLAZO

(En millones de doélares)

Saldo Servicio de deuda . Saldo Variacion Part. %
Detalle i D bol Ajustes . rrre——
31-dic-19p Capital Int+com” 31-dic-20p Absoluta. % dic/2020
A. Deuda Externa No Relacionada 706 619 753 21 2 574 132 18,7 28,2
Sector Financiero 324 210 265 16 0 269 -55 171 13,2
Corto Plazo 125 127 165 2 0 87 -38  -30,3 43
Mediano y largo plazo 199 83 100 14 0 182 -17 -8,8 8,9
Sector no financiero 382 409 488 4 2 306 -76  -20,0 15,0
Corto plazo 161 404 444 0 3 124 -37 -22,9 6,1
Mediano y largo plazo 221 5 44 4 -1 182 -40 179 8,9
Por plazo
Corto plazo 286 531 609 2 3 211 <75 -26,2 104
Mediano y largo plazo 420 88 144 18 -1 363 57 -13,6 17,8
B. Deuda Externa Relacionada 1.500 307 334 48 -11 1.462 -38 2,5 71,8
(Con casas matrices y filiales extranjeras)
Sector no financiero 1.500 307 334 48 -11 1.462 -38 -2,5 71,8
Corto plazo 352 224 180 38 -1 395 43 12,2 194
Mediano y largo plazo 1.148 84 154 9 -10 1.067 -81 -7,0 52,4
C. Deuda Externa Privada Total (A+B) 2.206 927 1.087 69 -9 2.036 -170 7,7 100,0
FUENTE: RIOF - BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econémica
NOTAS: P Cifras preliminares.

"Int. + com. = Intereses y comisiones

9

10
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La deuda externa privada estd compuesta por todos los pasivos externos sin garantia del gobierno, exigibles y pagaderos de corto,
mediano y largo plazo que las instituciones del sector privado contraen con no residentes.

La deuda externa privada se clasifica en deuda relacionada con casas matrices y filiales extranjeras, y deuda no relacionada o con
terceros. La deuda relacionada se registra como pasivo de inversion extranjera directa tanto en la Posicion de Inversion Internacional
(PIl) como en la Balanza de Pagos (BP), mientras que la deuda no relacionada en la categoria de otra inversion.
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CUADRO 1.9

CUADRO lIl.10

Por sector econémico y plazo, el saldo adeudado del sector financiero, en 2020, representa un
13% del total y mostr6 una reduccion de un 17% con respecto a 2019. Por su parte, la deuda del
sector no financiero representa el 87% vy refleja también una disminucion de 6% con relacion a
2019 (Cuadro 111.9).

Por plazo, la deuda externa privada total se compone en un 30% por deuda de corto plazo y en
un 70% por deuda de largo plazo.

DEUDA EXTERNA PRIVADA POR SECTOR ECONOMICO Y PLAZO
(En millones de délares)

Detall Saldo D L Servicio de deuda Ajust Saldo Variacién Part. %
etalle 31-dic-19p 'S9% " Capital _Intrcom?_ o oo 31-dic-20p “Aps. % _ dic/2020
A. Total Sector financiero 324 210 265 16 0 269 -55 17,1 13,2
Corto plazo 125 127 165 2 0 87 -38 -30,3 4,3
Mediano y largo plazo 199 83 100 14 0 182 -17  -8,8 8,9
B. Total Sector no financiero 1.882 M7 822 52 -9 1.768 -114 -6, 86,8
Corto plazo 512 628 624 39 2 519 6 1,2 25,5
Mediano y largo plazo 1.369 89 198 14 -1 1249 -120 -88 61,3
C. Total por plazo
Corto plazo 637 755 789 41 2 606 -32 -5,0 29,7
Mediano y largo plazo 1.569 172 298 28 -1 1431 -138 -8,8 70,3
D. DEUDA EXTERNA PRIVADA TOTAL 2.206 927 1.087 69 -9 2.036 -170 -7,7 100,0
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econémica
NOTAS: ? Cifras preliminares

"Int. + com. = Intereses y comisiones

Por sector y actividad econémica, el saldo adeudado del sector financiero se redujo en $us55
millones y estd compuesto principalmente por la deuda de instituciones financieras de desarrollo
y bancos. Por su parte, la deuda del sector no financiero también disminuyé en $us114 millones
y esta concentrada, principalmente, en las actividades de petréleo y gas, mineria, construccion
e industria, cuya participacion agregada asciende a un 70% del total de los recursos percibidos
(Cuadro I11.10).

DEUDA EXTERNA PRIVADA TOTAL POR SECTOR Y ACTIVIDAD ECONOMICA
(En millones de délares)

Saldo Servicio de deuda Saldo Variaciéon Part. %

D 3-dic-19p  DeSembolsos —— o ntrcom?  31dic20p Abs. %  dic/2020

Sector Financiero 324 210 265 16 269 55 171 13,2
Bancos ? 159 105 160 5 103 -55  -349 5,1
Instituciones Financieras de Desarrollo 120 62 64 11 118 -3 2,2 58
Cooperativas y Seguros 45 43 41 0 48 3 59 23
Sector no financiero 1.882 717 822 52 1.767 114 -6,1 86,8
Petréleo y Gas 982 108 198 8 889 -94 9,5 43,6
Mineria 276 87 78 39 278 2 0.8 13,6
Construccion 139 6 13 0 133 -6 4.4 6,5
Industria 104 177 157 2 124 20 19,3 6,1
Comercio 165 311 357 1 120 45 272 59
Turismo y Servicios 106 13 2 0 117 11 10,2 58
Comunicaciones 62 13 12 0 62 1 1,5 31
Transporte 34 1 4 2 31 -2 -6,7 1,5
Agropecuario 6 0 0 0 7 0 41 0,3
Energia y agua 8 0 2 0 6 2 221 0,3
TOTAL 2.206 927 1.087 69 2.036 -170 7,7 100,0

FUENTE:
ELABORACION:
NOTAS:

BCB

BCB - Asesoria de Politica Economica

P Cifras preliminares

"Int. + com. = Intereses y comisiones

2 Incluye Bancos Multiples y Bancos PYME

43



REPORTE DE BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL - GESTION 2020

GRAFICO II1.4

CUADRO lIL.11

44

Por tipo de acreedor, la mayor participacion corresponde a la deuda de residentes con casas
matrices vy filiales que representa el 72% del total adeudado y registré una reduccion de $us38
millones con relacion a la gestion anterior. Luego, en orden de importancia, esté la deuda con las
instituciones financieras privadas, organismos internacionales y proveedores, con participaciones
del 12%, 6% y 5%, respectivamente (Gréfico 111.4).

SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PRIVADA POR TIPO DE ACREEDOR
(En millones de délares)

-~ 2,500
2.206
50 2.036
2 236 L 1500
L 1.000
L 500
| Lo
2019p 2020p

B Casa matriz y filiales Instituciones financieras privadas H Organismos Internacionales

H Proveedores Banca Internacional Otros
FUENTE: ] BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econdmica

NOTA: P Cifras preliminares

Con relacion a los coeficientes de endeudamiento, el servicio de la deuda externa privada total,
como proporcion del valor de las exportaciones de bienes y servicios, alcanz6 a 15,3%. Este
coeficiente fue mayor al de la gestion anterior debido, principalmente, a una disminucién del valor
de las exportaciones. Por su parte, la relacion del saldo sobre el valor de exportaciones de bienes
y servicios fue de 27%, también mayor con respecto a 2019. Finalmente, el ratio saldo de la
deuda externa privada sobre el PIB fue de 5,3% en 2020, menor al registrado en 2019. (Cuadro
[11.11). En el marco de sostenibilidad de la deuda, estos ratios estan en niveles por debajo de los
limites referenciales a nivel internacional y muestran una baja exposicion del sector privado con
el mercado financiero global.

COEFICIENTES DE ENDEUDAMIENTO DE LA DEUDA EXTERNA PRIVADA
(En porcentaje)

Variables Dexpri Total Dexpri no Relacionada
2019p 2020p 2019p 2020p
SDexpri/Xbs 14,8 15,3 10,9 10,2
DExpri/Xbs 21,5 27,0 6,9 7.6
DExpri/PIB 54 53 1,7 1,5
FUENTE: Banco Central de Bolivia
NOTA: ? Cifras Preliminares

Dexpri = Deuda externa privada
SDexpri = Servicio Dexpri

DEexpri = Saldo Dexpri

Xbs = Exportacion de bienes y servicios
PIB = Producto Interno Bruto
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ANEXO
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REPORTE DE BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL - GESTION 2020
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