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Resumen

La politica monetaria en Bolivia se ha caracterizado por su enfoque heterodoxo y orientacion contraciclica. En los
ultimos afios, la caida persistente de los términos de intercambio exacerbd el dilema de politica monetaria en varios
paises de la regién donde, a diferencia de Bolivia, se aplicaron politicas monetarias prociclicas. La evidencia
presentada en este documento sefiala que el caracter ciclico de la politica monetaria en Bolivia pasé de ser
prociclico, aunque estadisticamente no significativo antes de 2006, a ser contraciclico y significativo después de
2006. Entre los factores que han contribuido a este proceso se encuentran la credibilidad de la politica monetaria,
los espacios monetarios, la bolivianizacion financiera y el uso de un amplio conjunto de instrumentos. En este
contexto, el desempefio del pais, en términos de crecimiento e inflacién en afios recientes, fue uno de los mas
destacados, asociandose también a la contraciclicidad de la politica monetaria, una menor volatilidad del producto.
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