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BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

CONTEXTO INTERNACIONAL

La situacidbn econémica a nivel global continla determinada por el avance agresivo de
la pandemia en algunos paises como India y Brasil, por las campafias de vacunacién con
diferentes coberturas y velocidades en otros paises, y la recuperacion en EE.UU. y China,
como respuesta a las politicas de estimulos fiscales y monetarios de gran envergadura.

En general, la incertidumbre econémica mundial ha descendido gradualmente; asimismo, los
indices globales de la actividad manufacturera se situaron sobre la zona de expansion a lo
largo del primer trimestre de este afo, de igual manera el comercio internacional a marzo
reportd tasas positivas.

En este contexto, las expectativas de crecimiento mundial para 2021 son mas optimistas que
en un inicio, tanto para las economias avanzadas como para las emergentes. Efectivamente,
se espera un crecimiento de 5,1% y 6,7%, respectivamente, de acuerdo con las proyecciones
del FMI. Esta trayectoria positiva se explica, en parte, por las medidas de politica econémica
ya adoptadas y las anunciadas para este afio. En EE.UU., a los impulsos fiscales y monetarios
se sumo el hecho de que el Congreso de ese pais aprob6 un plan de estimulo por un valor de
$us1,9 billones en marzo de este afo, que si bien dara un fuerte impulso a su economia, ha
generado el resurgimiento del debate en cuanto a su posible impacto en la inflacion. Entre las
economias emergentes destaca China, quien fue la Unica economia grande que mostré una
recuperacion en 2020 (2,3%) gracias al fuerte paquete fiscal en inversion e infraestructura que
permitié apuntalar los componentes de consumo, inversién y comercio.

Ameérica del Sur es la region mas golpeada por la pandemia en términos econdmicos y salubres.
En ese sentido, luego de una de las contracciones mas severas de su historia (6,6%), se
espera que la recuperacion en 2021 sea mas lenta que en las demas regiones (4,4%) y que los
esfuerzos fiscales y monetarios expansivos se mantengan por mas tiempo de lo inicialmente
esperado. Brasil fue una de las economias con mejor rendimiento econémico durante la
gestién anterior, pero se espera que su desempefio no sea lo suficientemente robusto en 2021,
destacandose entre los riesgos latentes, el fuerte incremento de los contagios de COVID-19.
Chile es una de las economias con mejores previsiones econémicas y que mas avanzé en
la vacunacion de su poblacion durante este primer trimestre. En general, se espera que las
economias de la region se beneficien del impulso de demanda externa que China y EE.UU.
vayan a generar.

La recuperacion econdmica, particularmente de China y EE.UU., y las expectativas de mayor
gasto en infraestructura significarian la expansién de la demanda por materias primas y por
tanto sus cotizaciones. De igual manera, estos dos factores implicarian un incremento de la
inflacion.

No obstante, las autoridades monetarias mantuvieron la orientacion expansiva de politica
econdmica. En efecto, en lo que va del afio, la FED mantuvo sus tasas de politica en niveles
cercanos a cero y su programa de compra de activos inalterado, anunciando también que
la postura se mantendra hasta que no se alcance una recuperaciéon amplia e inclusiva en el
mercado laboral, ademas de comunicar que puede tolerar un nivel de inflacidbn por encima del
2% para favorecer la creaciéon de empleo. Por su parte, el Banco Central Europeo mantendra
el programa de compras de activos de emergencia por la pandemia hasta marzo de 2022,
anticipando que durante el segundo trimestre de la gestion se actuara con mas celeridad que
en el primero con el proposito de evitar un endurecimiento de las condiciones de financiamiento
que seria inconsistente con el nivel de inflacién proyectada.
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La mejora en las perspectivas de crecimiento y el repunte de las expectativas de inflacion
llevaron a un incremento de los rendimientos de los bonos del tesoro de varias economias
avanzadas. En este contexto, los flujos de capital internacionales hacia la region han perdido

impulso.

Ante este panorama, se identifican riesgos que pueden afectar las previsiones planteadas; las
mas importantes aun tienen que ver con la pandemia. Al respecto, la propagacion del virus en sus
diferentes mutaciones, retrasos en la adquisicion y distribucion de las vacunas y la confianza en
la efectividad de las mismas son elementos que pueden afectar negativamente la recuperacion
econdmica. Por otro lado, factores econdémicos intrinsecos como la persistencia de los dafos
econdmicos iniciales de la pandemia, los altos niveles de deuda publica y el menor impulso
externo esperado podrian constituirse en obstaculos significativos en el proceso de recuperacion.

Otro elemento de importancia que incidira en la recuperacion mundial sera el mantenimiento del
estimulo fiscal y monetario, los cuales van a estar condicionados por los riesgos inflacionarios
de oferta y de demanda. El retiro o moderacién de estos estimulos ralentizaria el proceso de

recuperacion.

SECCION I. BALANZA DE PAGOS

La economia boliviana muestra sefiales de recuperacion después de la profunda crisis econdémica,
politica y social que dejo la gestion del gobierno anterior a raiz de las medidas improvisadas
aplicadas por la pandemia. En efecto, al primer trimestre de 2021, la Cuenta Corriente presento
un superavit (0,4% del PIB) después de seis afos, debido principalmente al crecimiento de las

exportaciones y de las remesas familiares recibidas.

Otra sefal del buen desempefio econémico se tradujo en la Cuenta Financiera que present6
una emision neta de pasivos (-0,6% del PIB) destacando el incremento de los flujos de Inversién
Extranjera Directa respecto a gestiones anteriores, lo cual refleja la confianza de los inversores

extranjeros en el pais (Cuadro I.1).
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Cuadro 1.1 BALANZA DE PAGOS
(En millones de délares)
ene - mar 2020p ene - mar 2021p Saldo / PIB (%)
Crédito Débito Saldo Crédito Débito Saldo 2020 2021
CUENTA CORRIENTE 27114 2.814 -101 2.801 2.622 179 -0,3 0,4
Bienes y Servicios 2.359 2.475 -116 2.399 2.267 131 -0,3 0,3
Bienes 2.049 1.788 260 2.270 1.787 483 0,7 1,2
Servicios 310 687 -376 128 480 -351 -1,0 -0,9
Manuf. s/ insumos fisicos pertenec.a otros 3 53 -51 2 66 -63 -0,1 -0,2
Mantenimiento y reparaciones n.i.o.p. 0 8 -8 0 5 -5 0,0 0,0
Transporte 97 166 -68 83 161 -78 -0,2 -0,2
Viajes 178 218 -40 14 37 -23 -0,1 -0,1
Varios 32 241 -209 29 211 -182 -0,5 -0,4
Ingreso Primario 29 290 -261 10 297 -286 -0,7 -0,7
Remuneracion de empleados 4 1 3 3 2 1 0,0 0,0
Inversion Directa 3 166 -163 1 191 -191 -0,4 -0,5
Inversion de Cartera 15 43 -27 4 38 -34 -0,1 -0,1
Otra Inversion 0 81 -81 0 65 -65 -0,2 -0,2
Activo de Reserva 7 7 3 3 0,0 0,0
Otro Ingreso Primario 0 0 0 0 1 -1 0,0 0,0
Ingreso Secundario 325 50 276 392 58 334 0,7 0,8
Gobierno general 33 0 33 17 0 17 0,1 0,0
Soc. fin., soc. no fin., hogares e ISFLSH 293 50 243 375 58 317 0,6 0,8
d/c Remesas de trabajadores 285 49 236 338 58 280 0,6 0,7
CUENTA CAPITAL 1 1 0 1 0 1 0,0 0,0
Capacidad/Necesidad de financiamiento -100 180 -0,3 0,4
Activo Pasivo Saldo Activo Pasivo Saldo 2020 2021
CUENTA FINANCIERA -411 -123 -288 -89 141 -230 -0,8 -0,6
Inversion Directa 176 -97 273 14 130 -116 0,7 -0,3
Part. de capital y reinversion de utilidades 0 -103 103 1 154 -154 0,3 -0,4
Participaciones en el capital 0 -145 145 0 2 -2 0,4 0,0
Reinversion de Utilidades 0 43 -43 1 152 -152 -0,1 -0,4
Instrumentos de deuda 176 6 170 13 -25 38 0,4 0,1
Inversién de Cartera -237 -4 -233 -42 -1 -42 -0,6 -0,1
Part. de capital y partic. en fondos de inversion. -22 -4 -18 23 -1 24 0,0 0,1
Titulos de deuda -215 0 -215 -66 0 -66 -0,6 -0,2
Soc. captadoras de depositos 25 0 25 21 0 21 0,1 0,1
Gobierno general 15 0 15 -115 0 -115 0,0 -0,3
Otros sectores -255 0 -255 29 0 29 -0,7 0,1
Otra Inversion 154 -22 176 365 12 354 0,5 0,9
Otro capital 0 0 0 0 0 0 0,0 0,0
Moneda y depésitos 134 6 128 358 8 351 0,3 0,9
Préstamos 0 66 -66 0 353 -353 -0,2 -0,9
Seguros, pensiones y otros 17 19 -2 3 4 -1 0,0 0,0
Créditos comerciales 3 -65 68 4 -26 31 0,2 0,1
Otras cuentas por cobrar/pagar-Otros 0 -48 48 0 -326 326 0,1 0,8
Activos de Reserva'’ -504 -504 -426 -426 1,3 -1,1
Errores y Omisiones -188 -411 -0,5 -1,0
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica
NOTAS: P Preliminar

' 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 variacion 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.

En sintesis, la Balanza de Pagos presentd una capacidad de financiamiento equivalente al 0,4%
del PIB y un financiamiento efectivo de -0,6% del PIB en la Cuenta Financiera.
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.1 CUENTA CORRIENTE

En el primer trimestre de 2021, se registrd6 un superavit en la Cuenta Corriente de $us179
millones, debido esencialmente a una recuperaciéon dinamica de las exportaciones en contraste

con las importaciones.

Cabe sefalar que, producto de la emergencia sanitaria y el cese de actividades econémicas,
en 2020, las importaciones en los paises de la region registraron una reduccién importante,
principalmente en el segundo trimestre. No obstante, Bolivia presentd la variacidbn negativa
interanual mas grande de la regidén, como resultado de las medidas improvisadas del gobierno de
facto que ocasionaron una caida abrupta de la actividad econémica y el consecuente descenso

de las importaciones (Gréfico I.1).

Grafico 1.1 PAISES DE AMERICA DEL SUR: i
VARIACION INTERANUAL DE LAS IMPORTACION DE BIENES
(En porcentaje)
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FUENTE: Bancos centrales, FMI

ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica

——Uruguay

La Cuenta Servicios también registrd6 un menor déficit por menores débitos en las cuentas de
Viajes relacionados a la disminucion del flujo de turistas, situacién anéloga a la de paises vecinos.
Por su parte, el Ingreso Primario registré6 mayores utilidades de las empresas de inversion directa.
En la cuenta Ingreso Secundario, el mayor nivel de remesas recibidas aport6 favorablemente al

superavit de la Cuenta Corriente.

.1.1. Bienes

La balanza comercial en el primer trimestre de 2021 mostr6 un resultado superavitario de
$us483 millones (1,2% del PIB), el mayor en seis afos (Cuadro |.2; Gréfico 1.2). Este resultado
es explicado por el incremento de las exportaciones que alcanzé un nivel similar al registrado en
2015, mientras que las importaciones fueron similares a las registradas en 2020. Esto muestra
un buen desempefio, considerando que en el primer trimestre de 2020 aln no se observaban los

efectos de la pandemia.
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Cuadro 1.2

FUENTE:
ELABORACION:
NOTA:

Grafico 1.2

FUENTE:
ELABORACION:
NOTA:

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

ene - mar 2020p ene - mar 2021p
CUENTA BIENES Crédito Débito Saldo Crédito Débito Saldo
Valor declarado CIF 2.071 1.987 84 2.294 1.787 506
Bienes para transformacion -9 -6 -3 -7 -5 -2
Fletes y seguros -13 -176 163 -16 14 -30
Compra venta ! 0 0 0 0
Arrendamiento operativo -16 16 -9 9
Total de bienes FOB 2.049 1.788 260 2.270 1.787 483

INE, Aduana Nacional

BCB — Asesoria de Politica Econdmica

' 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

El incremento en el valor de exportaciones se explica por el aumento de las ventas de minerales
y de productos no tradicionales. Por su parte, la exportaciébn de hidrocarburos presentd un
descenso explicado por una baja del precio del gas natural.

Las importaciones de bienes de consumo y de capital se redujeron por menores volumenes y
precios, lo cual fue compensado por el incremento en el valor importado de bienes intermedios
explicado por un mayor volumen comprado de combustibles.

BALANZA COMERCIAL
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de dolares)
3.000
2.049 2.270
2.000
1.000
0
-1.000
-2.000
-3.000
2016 2017 2018 2019p 2020p 2021p
mmm Exportaciones Importaciones -~ Balanza comercial

INE, Aduana Nacional
BCB — Asesoria de Politica Economica
P Preliminar

Las exportaciones crecieron en 10,8% en el primer trimestre de 2021 respecto a similar periodo
de 2020, impulsadas por el buen desempefio de los minerales (principalmente la plata) y de
los productos no tradicionales como la soya y joyeria (Grafico 1.3). Cabe destacar que todos
los sectores de exportacion incrementaron su volumen, lo cual se explica por la reactivacion
econdmica observada en lo que va de 2021 tanto en los paises de destino de las exportaciones
como en Bolivia.

11
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Grafico 1.3 EXPORTACIONES FOB' POR SECTOR

(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de délares)

2.049
2016 2017 2018 2019p 2020p 2021p
m Otros bienes y ajustes m No tradicionales Hidrocarburos H Minerales

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

2.270

2.500

2.000

1.500

1.000

500

El valor exportado de los minerales present6é un incremento del 23,4%. Destacaron el estafio y
la plata (de 93,2% y 82,3%, respectivamente) en razon a la reanudacioén parcial de la actividad
econOmicay el consecuente incremento de la demanda mundial de materias primas. Por su parte,
el oro present6 una disminucion de 0,2%, hecho que se explica por la aun presente restriccion de
vuelos internacionales con destino a varias economias de destino de este metal, debido a que el

transporte aéreo es el principal medio para su exportacion. (Grafico 1.4).

Elvalor exportado de hidrocarburos presentd una disminucién de 21,4% respecto a similar periodo
de 2020 debido a menores cotizaciones del gas natural. 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 present6é una variacion
positiva de 35,4% en valor. Esto se explica, principalmente, por el incremento en la cotizaciéon
de productos de joyeria, soya y sus derivados, lo que determin6 el aumento del valor de estos
productos de exportacion. Cabe destacar que los productos no tradicionales se constituyen en el

segundo rubro mas importante de las exportaciones luego de los minerales.

Se debe senalar que, en el marco de la seguridad y soberania alimentaria impulsada por el
gobierno, el Decreto Supremo N°4417 del 09 de diciembre de 2020, que abroga el Decreto
Supremo N°4139, restablece la emision de los Certificados de Abastecimiento Interno y Precio
Justo (CAIPJ) con el objetivo de priorizar el suministro interno de estos productos a precio justo y
no prohibe la exportacion de la produccion excedente de los derivados de la soya, como la harina

de soya solvente, entre otros.

12
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Grafico 1.4

FUENTE:
ELABORACION:

Grafico 1.5

FUENTE:
ELABORACION:

VALOR DE LAS EXPORTACIONES POR PRODUCTO, PRIMER TRIMESTRE 2021
(En millones de délares y variacion en porcentaje)
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INE, Aduana Nacional
BCB — Asesoria de Politica Econémica

A nivel agregado, la variacidén positiva de las exportaciones fue producto del incremento del
volumen exportado en todos los sectores, mientras que, en términos de precios, se observé una
mejora mas pronunciada en minerales y no tradicionales debido a la mayor demanda mundial de
estos productos que fue contrarrestada por el decremento del precio del gas natural para este
periodo (Gréfico 1.5).

VARIACION DE LAS EXPORTACIONES TOTALES EN VALOR FOB, VOLUMEN Y VALOR UNITARIO
(Variacion interanual en porcentaje)

35,4 r 40
- 20
- 0
- -20

-21,4
- -40
Total Hidrocarburos Mineria No tradicionales
mVolumen m Valor unitario < Valor total

INE
BCB — Asesoria de Politica Econémica

Conrelacién al 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), este se
incrementd en 11,2% en el primer trimestre de 2021 respecto a similar periodo de 2020 (Gréfico
1.6).
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Graéfico 1.6 PODER DE COMPRA DE LAS EXPORTACIONES, PRIMER TRIMESTRE DE 2021
(En millones de délares de 2012 y variacion porcentual interanual (eje izq.)
30 1.653 1.800
20 1.600
1.400
10
1.200
0 1.000
-10 800
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-20
400
-30 200
-40 0
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FUENTE: INE, BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica
P Cifras preliminares
El valor FOB de importaciones se mantuvo en un nivel similar al del primer trimestre de 2020. Este
resultado se explica por el incremento en las importaciones de bienes intermedios, principalmente
combustibles, que compensé la reducciéon del valor de compra de bienes de consumo y de
capital, el cual se estima se recupere paulatinamente en linea con las medidas de reactivacion
econOmica del pais (Grafico 1.7).
Grafico 1.7 IMPORTACIONES FOB AJUSTADAS SEGUN CUODE
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de délares)
2.400
1.400
857 960 900
400
480 427
-100
2016 2017 2018 2019 2020p 2021p
m Otros bienes y ajustes m Bienes de consumo Bienes intermedios m Bienes de capital
FUENTE: INE
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica
NOTAS: " Incluye ajustes por importacion temporal de aeronaves, vehiculos y bienes para transformacion
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CUODE: Clasificacion segun Uso o Destino Economico
P Cifras preliminares

Las importaciones de bienes de consumo tuvieron una reduccion en valor de 11,1% debido a un
efecto combinado de menores voliumenes y precios, considerando que, en el primer trimestre de
2020, aun no se observaban los efectos de la pandemia. Se advierte que la mayor contraccion se
dio en bienes de consumo duradero, principalmente vehiculos, aparatos domésticos y adornos.
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Grafico 1.8

FUENTE:
ELABORACION:
NOTAS:

Por su parte, la reduccion en la compra de bienes no duraderos fue moderada, a pesar de que se
observaron incrementos en volumen de productos farmacéuticos (Gréfico 1.8).

La adquisicion de bienes intermedios se increment6 en valor en 12,0%, lo cual se explica
principalmente por el aumento en el valor importado de combustibles gracias a un mayor volumen
de este insumo; mientras que el incremento en el valor adquirido de materiales de construccion
fue moderado, principalmente por precios que compensaron la caida en volumen. Por su parte,
los valores importados de insumos para la agricultura e industria presentaron una disminucion,
explicada en el primer caso por menores precios y en el segundo por menores volimenes.

Las compras de bienes de capital tuvieron una disminucion en valor de 20,1% que se atribuye a
menores precios y volimenes, principalmente de equipo de transporte, bienes de capital para la
industria y la agricultura.

Respecto a su composicion, las importaciones de bienes intermedios y de capital continuaron
representando la mayor parte respecto al valor total importado (76,1%)".

VALOR DE LAS IMPORTACIONES FOB SEGUN CUODE, PRIMER TRIMESTRE 2021
(En millones de délares y variacion en porcentaje)
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Anivel agregado, el hecho de que el valor de las importaciones se haya mantenido relativamente
constante se asocia, en parte, a menores precios de importacion. Este efecto fue contrarrestado
por el aumento del volumen de importacion de los bienes intermedios (Gréfico 1.9).

1 Respecto a su valor FOB antes de ajustes.0
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Grafico 1.9 VARIACION DE LAS IMPORTACIONES TOTALES EN VALOR FOB AJUSTADO, VOLUMEN Y VALOR UNITARIO,
PRIMER TRIMESTRE 2021
(Variacion interanual en porcentaje)

Total Consumo Intermedios Capital

B Volumen H Valor unitario Valor total

FUENTE: INE
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica

Respecto al comercio de bienes por paises, resalta la diversificacion de mercados de las
exportaciones. En efecto, al primer trimestre de 2021, India representé el mayor mercado de
destino de las exportaciones por el incremento de las ventas de oro. Las ventas a Brasil y
Argentina, que se posicionan en segundo y tercer lugar, respectivamente, disminuyeron por un
menor valor exportado de gas natural.

Por su parte, las importaciones procedentes de Brasil, Estados Unidos y Jap6n se redujeron,
mientras que se incrementaron los flujos de bienes procedentes de Argentina, Pert y Chile.

(Cuadro 1.3).
Cuadro 1.3 COMERCIO DE BIENES SEGUN PAiS DE DESTINO Y ORIGEN
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de délares)
EXPORTACIONES IMPORTACIONES
PAiS 2020 2021 VARIACION PAiS 2020 2021 VARIACION
INDIA 228 343 115 [ CHINA 396 402 6 |
BRASIL 374 281 93 [ BRASIL 367 341 26 |l
ARGENTINA 292 256 | ARGENTINA 151 188 38 [
JAPON 178 213 35 [ | PERU 134 172 38 [
CHINA 82 163 82 [ ESTADOS UNIDOS 138 109 29 [
PERU 103 153 50 @ cHLE 72 106 34 [
ESTADOS UNIDOS 86 115 29 0 MEXICO 49 46 3|
COLOMBIA 84 112 28 [l COLOMBIA 39 37 -1
COREA (SUR) 60 112 52 [  JAPON 59 35 24
AUSTRALIA 55 69 14| INDIA 41 33 K
CANADA 25 55 30 ] PAISES BAJOS 4 29 24 ]
RESTO 483 399 84 [ RESTO 338 289 50 M
TOTAL 2.049 2.270 222 TOTAL 1.788 1.787 &
FUENTE: INE, Aduana Nacional

ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica
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.1.2. Servicios

Grafico 1.10

FUENTE:

ELABORACION:

NOTA:

Cuadro 1.4

FUENTE:

ELABORACION:

NOTA:

En el primer trimestre de 2021, la balanza de servicios present6 un saldo deficitario de $us351
millones, menor en 7% respecto al mismo periodo de la gestién anterior ($us376 millones).
Cabe destacar que los cierres de fronteras, debido a la segunda ola de la pandemia, tuvieron
un impacto negativo en los flujos de turismo tanto receptor como emisor, que disminuyeron en
97% y 90%, respectivamente, con relacion a similar periodo de 2020. Esta situacion afecté a
las exportaciones y a las importaciones de las partidas de Transportes y Viajes, que contindan
siendo los componentes mas importantes, pese al ajuste sufrido a causa del cierre de fronteras
para el transito de personas (Grafico 1.10).

BALANZA DE SERVICIOS
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de délares)
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BCB — Asesoria de Politica Econémica
P Cifras preliminares

Las exportaciones de servicios alcanzaron a $us128 millones, reflejando un deterioro de 59%,
debido principalmente, a la reduccién de las partidas mencionadas como consecuencia de una
menor llegada de turistas internacionales respecto al primer trimestre de 2020 (Cuadro 1.4).

EXPORTACION DE SERVICIOS SEGUN CATEGORIA
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de délares y porcentaje)

2020p 2021p Var% Part%
Transportes 97 83 -14 65
Telecomunicaciones, Informatica e Informacion 14 16 12 13
Viajes 178 14 -92 11
Servicios de Gobierno N.I.O.P. 7 7 -5 6
Cargos por el uso de propiedad intelectual 3 3 -13 2
Otros 10 5 -47 4
TOTAL 310 128 -59 100

BCB e INE
BCB — Asesoria de Politica Econémica
P Cifras preliminares

Por el lado de las importaciones de servicios, en el primer trimestre de 2021, resaltan las cuentas
de Transportes, Servicios empresariales (principalmente servicios técnicos y de consultoria),
Servicios de gastos de realizacion y Viajes. Las importaciones de servicios ($us480 millones)
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disminuyeron en 30% respecto a similar periodo de la gestion anterior; debido fundamentalmente
a los siguientes aspectos: una reduccién en las partidas de Viajes y Transportes en linea con
un menor gasto por turismo emisor y menores pagos por Servicios Empresariales. (Cuadro 1.5).

Cuadro 1.5 IMPORTACION DE SERVICIOS SEGUN CATEGORIA

(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de délares y porcentaje)
2020p 2021p Var% Part%

Transportes 166 161 -3 34
Servicios Empresariales 117 84 -28 17
Servicios de gastos de realizacion 53 66 23 14
Viajes 218 37 -83 8
Telecomunicaciones, Informatica e Infromacion 33 31 -6 7
Servicios de Seguros y Pensiones 36 31 -13 7
Servicios Personales, Culturales y Recreativos 21 27 28 6
Otros 41 41 0 9
Total 687 480 -30 100

FUENTE: BCB e INE

ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica

NOTA: P Cifras preliminares

1.1.3. Ingreso Primario

En esta cuenta se registré un saldo negativo de $us286 millones, explicado principalmente por
el incremento de la renta de las empresas de inversion directa, las cuales reportaron mayores
utilidades en el primer trimestre de 2021, alcanzando el nivel mas alto de los Ultimos seis afios. En
el rubro de Otra Inversion, destaca el pago de intereses de la deuda externa publica?. En cuanto a
los rendimientos de los Activos de Reserva, el menor saldo y las tasas de interés internacionales
mas bajas determinaron montos menores en relacion a la gestion anterior (Grafico 1.11).

Grafico .11 INGRESO PRIMARIO POR COMPONENTES PRINCIPALES
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de délares)
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FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica
NOTA: P Cifras preliminares

2 Cabe sefalar que los intereses y comisiones pagados en el primer trimestre de 2021 por el Instrumento de Financiamiento Rapido (IFR)
del FMI ($us1 millén) se registraron en la cuenta Otra Renta del Ingreso Primario debido a que no corresponde a intereses de deuda
publica externa por constituirse en una operacion que vulneré los procedimientos establecidos en la Constitucion Politica del Estado para
la contratacion de deuda publica (Articulo 158 y 322).

18



BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

I.1.4. Ingreso Secundario

Cuadro 1.6

FUENTE:
ELABORACION:
NOTA:

El Ingreso Secundario presentd un superavit de $us334 millones, mayor al de similar periodo de
la gestion anterior y explicado por las remesas familiares netas recibidas que se recuperaron,
debido a que desde principios de 2021 se iniciaron las campafas de vacunacion masiva en las
economias emisoras de remesas hacia el pais, lo que coadyuvo6 a su reactivacion econémica y
a la reanudacion de los envios de remesas (Cuadro 1.6).

INGRESO SECUNDARIO
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de délares y porcentaje)
Variacion
2020p 2021p Y
0
Ingreso Secundario 276 334 21,1
Gobierno General 33 17 -47,1
Crédito 33 17 -47 .1
Débito 0 0 0,0
Coorp. Financieras, no financieras, hogares e ISLFSH 243 317 30,2
d/c Remesas de trabajadores 236 280 18,7
Remesas recibidas (crédito) 285 338 18,5
Remesas enviadas (Débito) 49 58 17,8

BCB
BCB — Asesoria de Politica Econémica
? Cifras preliminares

La reduccion en los flujos de transferencias personales al inicio de la pandemia también se
observo en otros paises de la region®. En Bolivia, el descenso fue superior a otros paises debido a
que las economias emisoras de remesas hacia el pais fueron mas estrictas en la implementacion
de medidas de distanciamiento fisico entre febrero y abril de 2020 (Espafa, 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.

Posteriormente, se observo que, en los paises receptores de remesas familiares de la region, el
flujo de recursos procedentes del exterior por este concepto esta practicamente reestablecido.
Ello se debié a la reapertura de las economias anfitrionas de migrantes a medida que se
implementaron las campafas de vacunacion (Grafico 1.12).

3 Principalmente remesas, como en el caso boliviano.
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Grafico 1.12 TRANSFERENCIAS PERSONALES EN LA REGION
(Variacién porcentual interanual)

2018Q1 2018Q2 2018Q3 2018Q4 2019Q1 2019Q2 2019Q3 2019Q4 2020Q1 2020Q2 2020Q3 2020Q4 2021Q1

Argentina e BOliVia Brasil Colombia ===« Ecuador
México - === Paraguay Peru = === Uruguay
FUENTE: Bancos centrales, IMF

ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica

En el primer trimestre de 2021, los ingresos por remesas de trabajadores ascendieron a $us338
millones, equivalente a 0,8% del PIB. Este resultado contribuy6é a mejorar el saldo de la Cuenta
Corriente. Por su parte, las remesas enviadas registraron un total de $us58 millones, mayor en
17,8% respecto a las de similar periodo de 2020. El monto neto de las remesas de trabajadores
(recibidas menos enviadas) es de $us280 millones, mayor en 18,7% en relacion con 2020
(Grafico 1.13).

Grafico 1.13 FLUJO DE REMESAS FAMILIARES
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de délares)
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FUENTE: Sistema Bancario Nacional, Empresas de transferencia electrénica de dinero y otras fuentes
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econémica
NOTA: P Cifras preliminares

Cabe destacar que los influjos por remesas familiares se fueron recuperando a partir de mayo
de 2020, a medida que se flexibilizaron las medidas de confinamiento en los principales paises
receptores de inmigrantes bolivianos. A partir de septiembre de 2020, se registraron mayores
influjos de remesas respecto a periodos pre — pandemia (Grafico 1.14).
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Grafico 1.14

FUENTE:
ELABORACION:

Grafico I.15

FUENTE:
ELABORACION:
NOTA:

VARIACION INTERANUAL DEL FLUJO DE REMESAS FAMILIARES RECIBIDAS

(En porcentaje)
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BCB
BCB — Asesoria de Politica Econémica

Por pais de origen, las remesas provinieron principalmente de Espafa (35,4%), Chile (20,6%) y
Estados Unidos (19,5%). Cabe destacar que la mayor participaciéon en los envios desde Chile y
EEUU refleja el éxito en sus campafias de vacunacion. La participacion de Argentina y Brasil fue
de 5,2% y 4,4%, respectivamente (Grafico 1.15).

REMESAS DE TRABAJADORES RECIBIDAS SEGUN PAIS DE ORIGEN
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de délares)
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BCB — Asesoria de Politica Economica
P Cifras preliminares

La disminucién de las remesas provenientes de Brasil, respecto a similar periodo de 2020,
responde a la depreciacion del Real brasilefio de 8,5%, debido a que a principios de afio se
incrementé la velocidad de los contagios por COVID-19 y se detect6 una variante propia del
virus en este pais, lo cual exacerb6 las expectativas de los inversores privados y se observd
un importante retiro de divisas. Por otro lado, los flujos de remesas provenientes de Europa
no presentaron una recuperacion marcada respecto a similar periodo de 2020 debido a la
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implementacion de medidas de distanciamiento fisico ante el rebrote del virus en algunos paises
de esa region, lo que incentivd a un cambio de posiciones en euros a dblares en mercados
financieros globales, determinando una depreciaciéon del euro de 4,6% (Grafico 1.16).

Grafico 1.16 EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO NOMINAL DE PRINCIPALES EMISORES DE REMESAS A BOLIVIA Y REME-
SAS RECIBIDAS
(Base 01/01/2020 = 100 y en millones de délares)
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FUENTE: Bloomberg y Sistema Bancario Nacional, Empresas de transferencia electronica de dinero y otras fuentes

ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econdmica

Por plaza de pago, las remesas se dirigieron principalmente a Santa Cruz (49,6%), Cochabamba
(27,0%) y La Paz (10,7%; Gréfico 1.17).

Grafico 1.17 REMESAS DE TRABAJADORES RECIBIDAS SEGUN PLAZA DE PAGO
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de délares)
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NOTA: P Cifras preliminares

I.2. CUENTA FINANCIERA

La cuenta financiera registr6 un egreso neto de capitales de $us230 millones, producto de
una reduccion de los activos de reserva en $us426 millones por motivos transaccionales,
principalmente, para financiar transacciones de la cuenta Otra Inversion, que incluyen la
constitucién de activos en el exterior por parte de agentes privados y el repago del Instrumento
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de Financiamiento Rapido (IFR, por sus siglas en inglés) del FMI (Grafico 1.18). No obstante,
destacan los flujos positivos de Inversion Directa asociados a la actual certidumbre y estabilidad
politica otorgada por el gobierno democraticamente electo.

Grafico 1.18 CUENTA FINANCIERA POR CATEGORIA FUNCIONAL
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de délares)
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ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica
NOTA: ° Cifras preliminares

Por sector institucional, las Sociedades Captadoras de Depositos y las Sociedades No Financieras
registraron una constitucion neta de activos, principalmente, por la adquisicién de activos en
forma de depdsitos de empresas privadas y personas naturales. En contraposicion, el sector
que presentd una emisidén neta de pasivos fue el Gobierno General por desembolsos de deuda
externa (Graéfico 1.19).

Grafico 1.19 CUENTA FINANCIERA POR SECTOR INSTITUCIONAL
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de délares)
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.2.1. Inversion Directa

En el primer trimestre de 2021, la Inversion Directa (ID) presentd una entrada neta de capitales
por $us116 millones, resultado de la inversion de no residentes al pais por $us130 millones,
principalmente por reinversion de utilidades, y la inversion de residentes en el exterior fue de
$us14 millones, explicada por préstamos entre empresas relacionadas (Gréafico 1.20).

Grafico 1.20 INVERSION DIRECTA
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de délares y en porcentaje del PIB)
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NOTA: P Cifras preliminares

Activos de Inversion Directa

Los activos de ID registraron una adquisicion neta de $us14 millones, menor al del primer
trimestre de 2020 ($us176 millones). El flujo de ID bruta en el exterior se redujo de manera
importante respecto a la gestion previa, llegando a $us23 millones y compuesto, casi en su
totalidad, por préstamos al exterior entre empresas afiliadas del sector hidrocarburifero. Por su
parte, la desinversion alcanz6 a $us9 millones, explicada en su totalidad por amortizaciones de
créditos relacionados también del sector de hidrocarburos (Grafico 1.21). Cabe destacar que, en
el primer trimestre de 2020, se registraron $us643 por préstamos a empresas afiliadas de los
sectores hidrocarburos y mineria. Asimismo, la desinversion alcanz6 a $us468 millones y fue
explicada, en su totalidad, por amortizaciones de créditos relacionados en gran parte del sector
de hidrocarburos.
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Grafico .21

FUENTE:
ELABORACION:
NOTA:

INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de délares)
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Pasivos de Inversion Directa

Grafico 1.22

FUENTE:
ELABORACION:
NOTA:

Dada la actual certidumbre y estabilidad politica otorgada por el gobierno democraticamente
electo, tanto la ID bruta como la neta son positivas en el primer trimestre de 2021. En efecto,
la ID bruta recibida alcanz6 a $us233 millones, mostrando una importante mejora en relaciéon a
los primeros trimestres de 2020 y 2019 que se explica por las mayores utilidades reinvertidas.
Por su parte, la desinversion alcanzé a $us103 millones, cifra determinada casi en su totalidad
por amortizaciones de créditos relacionados dentro de los sectores de hidrocarburos e industria
manufacturera. Cabe sefialar que, en 2021, no se registraron retiros de capital a diferencia de
gestiones anteriores. Como resultado, la ID neta registré una entrada de recursos del exterior por
$us130 millones (Grafico 1.22).
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Por actividad economica, los flujos de ID bruta se concentraron, principalmente, en el sector de
hidrocarburos ($us104 millones), en el de mineria ($us78 millones) y en la industria manufacturera

($us61 millones; Grafico 1.23).

Grafico 1.23 FLUJOS DE ID BRUTA POR ACTIVIDAD ECONOMICA
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de délares)
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Por pais de origen, los flujos de ID Bruta provinieron principalmente de Espana, Suecia, Paises

Bajos, Suiza y Peru (Grafico 1.24).

Grafico .24 FLUJOS DE ID BRUTA POR PAIS DE ORIGEN
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de délares)
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.2.2. Inversion de Cartera

Grafico 1.25

FUENTE:
ELABORACION:
NOTA:

La Inversién de Cartera, en el primer trimestre de 2021, registré una emision neta de pasivos por
$us42 millones explicada, principalmente, por la disminucion de activos en el portafolio del Fondo
de Proteccion al Ahorrista (FPH) y del Fondo de Proteccion al Asegurado (FPA). También se
registrd el incremento del portafolio del Fondo RAL y de las Sociedades Captadoras de Depésitos
(Gréfico 1.25).

INVERSION DE CARTERA
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de délares y en porcentaje del PIB)
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RIOF — BCB

BCB — Asesoria de Politica Economica
P Cifras preliminares

1.2.3 Otra Inversion

En la cuenta Otra Inversidn, se observaron mayores desembolsos por deuda externa publica
en relacion a la gestion anterior, evidenciando la confianza de acreedores externos a la gestion
democraticamente elegida y el margen para acceder a mayor financiamiento dado el contexto
de la pandemia. Por otro lado, se registr6 un incremento en la constitucion de activos en el
extranjero por parte de las Sociedades Captadoras de Depoésitos y hogares (Grafico 1.26).

Cabe mencionar la devolucién de los recursos del IFR por $us348 millones (correspondiente al
capital, pagos por variaciéon cambiaria del DEG e intereses) en febrero de 2021, en razén a la
vulneracion de los procedimientos establecidos en la CPE para la contratacion de deuda publica
externa (articulos 158 y 322).
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Grafico 1.26

FUENTE:
ELABORACION:
NOTA:

OTRA INVERSION
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de ddlares y en porcentaje del PIB)
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.2.4. Activos de Reserva

A marzo de 2021, los Activos de Reserva de la Balanza de Pagos presentaron una reduccién
de $us426 millones con fines transaccionales, financiando principalmente la devolucion del IFR
($us348 millones) y la constitucion de activos de empresas y hogares. Excluyendo la operacion
extraordinaria del IFR, se observa que la reduccion de los activos de reserva se va aminorando.

SECCION II. POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL

28

El balance entre activos y pasivos externos da cuenta que la Posicion de Inversion Internacional
(PIl) de Bolivia fue deudora ($us8.064 millones; 19,9% del PIB; Cuadro II.1). Al interior de los
activos, las Reservas Internacionales Netas (RIN) alcanzaron a $us4.526 millones, cifra menor
en $us750 millones respecto al cierre de 2020, de la cual $us290 millones se refieren a la
valoracion negativa del oro, contrario a lo ocurrido en similar periodo de 2020, cuando se observé
una ganancia de $us144 millones. Respecto al flujo de divisas, excluyendo la devolucién del
IFR ($us348 millones), este disminuyd en $us110 millones, monto significativamente menor al
observado en similar periodo de la gestion anterior. Esto refleja una gestion mas prudente sobre
el uso de las reservas monetarias.
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Cuadro II.1 POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL
(Al primer trimestre de 2021, en millones de doélares)

Variaciones Variaciones Otras

dic-20p  Transacciones e precios deTC  Variaciones Mar-21p
Posicion de Inversion Internacional Neta -7.656 -230 -290 28 -5 -8.064
Pll Neta como %PIB -19,7% -19,9%
Activos Financieros 16.735 -89 -290 -36 -18 16.301
Inversion Directa 789 14 0 0 -20 783
Inversion de Cartera 2.828 -42 -1 0 2 2.787
Otra Inversion 7.841 365 0 -2 0 8.205
Activos de Reserva 5.276 -426 -290 -34 0 4.526
Pasivos Financieros 24.301 141 0 -64 -13 24.365
Inversion Directa 10.430 130 0 0 -14 10.546
Inversion de Cartera 2.180 -1 0 0 1 2.181
Otra Inversiéon 11.690 12 0 -64 0 11.638
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p: Preliminar

En efecto, la Posicién de Inversion Internacional fue mas deudora respecto al afo anterior. Este
resultado se explica por la reduccién de activos y el incremento de los pasivos. Los activos
($us16.301 millones) se redujeron en $us434 millones respecto a diciembre de 2020, mientras
que los pasivos ($us24.365 millones) registraron un incremento de $us64 millones. La reduccion
en los activos se debid a los flujos negativos en titulos de reserva del BCB, mientras que, en los
pasivos, el incremento se explica por influjos de Inversion Directa (Grafico I1.1).

Grafico Il.1 Pll POR CATEGORIA FUNCIONAL
(Al primer trimestre de 2021, en millones de délares)
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FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica

En relacion a otras economias emergentes y avanzadas, Bolivia presenta una mejor Pll en
términos del PIB (Gréfico 11.2).
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Grafico 1.2

FUENTE:
ELABORACION:
NOTA:

PIl EN PAISES SELECCIONADOS - A MARZO 2021
(En porcentaje del PIB)
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BCB y base de datos del FMI
BCB — Asesoria de Politica Econémica
Informacién para Bolivia a marzo, el resto de paises a diciembre de 2020.

I1.1. Activos externos

Cuadro 11.2

FUENTE:
ELABORACION:
NOTA:
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Al 31 de marzo de 2021, las Reservas Internacionales Netas (RIN) alcanzaron a $us4.526 millones
y representan el 11,2% del PIB. En términos de cobertura de importaciones de bienes y servicios,
son equivalentes a 7 meses y cubren 5 veces la deuda de corto plazo. Estos niveles superan
los limites referenciales internacionales, de tres meses y cobertura de una vez, respectivamente
(Cuadro 11.2).

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

Criterio ::f':rr::zzgl Parametro Observado
2020 mar-21

1. RIN como porcentaje del PIB

RIN /PIB 13,8 11,2
2. Meses de Importaciones

RIN / Importaciones de ByS 3 meses 7,7 6,7
3. RIN/ Agregado Monetario

RIN / Depositos Totales ME 1vez 1,3 1,0
4. Guidotti-Greenspan

RIN / Deuda Externa Publica y Privada de CP" 1 afio 5,0 4,5

BCB

BCB — Asesoria de Politica Econdémica
" Considera el servicio de la deuda externa publica y privada con vencimiento menor a un afio

Adicionalmente, las RIN cubren el 104,8% de los depésitos en dblares, el 15,7% de los depésitos
totales y el 12,8% del dinero en el sentido amplio de toda la economia (Cuadro I1.3).
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Cuadro I1.3

FUENTE:

ELABORACION:

Cuadro 1.4

FUENTE:

ELABORACION:

NOTAS:

INDICADORES DE COBERTURA DE RESERVAS INTERNACIONALES
(Ratios en porcentajes)

mar-20 mar-21
Depositos en délares 162,5 104,8
Depositos totales 22,7 15,7
Dinero en sentido amplio (M'3) 18,8 12,8

BCB
BCB — Asesoria de Politica Econémica

A marzo de 2021, los activos externos netos consolidados (del BCB mas el resto del sistema
financiero, los Fondos de Proteccion al Ahorrista y al Asegurado) totalizaron $us6.007 millones
(Cuadro 11.4).

ACTIVOS EXTERNOS NETOS CONSOLIDADOS
(Saldos en millones de dolares)

VARIACION ABSOLUTA

Dic-20 Mar-21 Mar 21/Dic 20
I. CONSOLIDADAS (lI+llI+IV+V) 6.745 6.007 -738
Brutas 6.832 6.102 -730
Obligaciones 88 95 7
Il. BCB NETAS 5.276 4.526 -750
Brutas 5.276 4.526 -750
Obligaciones 0,0 0,1 0
lll. RESTO SISTEMA FINANCIERO NETAS 1.285 1.422 137
Brutas 1.372 1.517 144
Obligaciones 88 95 7
IV. FONDOS DE PROTECCION (FPA y FPAH) 184 59 -125

BCB

BCB — Asesoria de Politica Economica
FPA: Fondo de Proteccion al Asegurado
FPAH: Fondo de Proteccion al Ahorrista

11.2. Pasivos externos

El saldo de pasivos por Inversion Directa (ID) registré $us10.546 millones, cifra mayor respecto a
diciembre de 2020 debido a la reinversion de utilidades reportada por empresas de los sectores
extractivos, principalmente. Por su parte, al interior de la rubrica de Otra Inversion, el saldo
de la deuda externa publica de MLP en valor nominal alcanzé $us12.442 millones y, en valor
presente neto, a $us12.136 millones que, en porcentaje del PIB, representan el 30,7% vy el
30,0%, respectivamente.

Los ratios de deuda externa publica/PIB (30,7%) y servicio de deuda/exportaciones de bienes
y servicios (9,5%) se encuentran en niveles sostenibles y muestran holgura en relacién a los
limites recomendados por organismos internacionales (40% y 15%, respectivamente).

SECCION lil. DEUDA EXTERNA

El saldo de la deuda externa bruta total alcanzo6 a $us14.470 millones, mayor en $us264 millones con
respecto a 2020. Este saldo no incluye los recursos del IFR ($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®. De este total, $us12.442 millones
corresponden a deuda publica y $us2.028 millones a deuda privada (Cuadro Ill.1).

4 Constitucion Politica del Estado, 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 méas ventajosas en las tasas, los plazos, los montos y otras circunstancias; y paragrafo Il. La deuda publica no incluira
obligaciones que no hayan sido autorizadas y garantizadas expresamente por la Asamblea Legislativa Plurinacional.
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Cuadro lII.1 POSICION DE LA DEUDA EXTERNA BRUTA POR SECTOR*
(En millones de délares)

Posicion de la Deuda Externa Bruta Al 31-03-2021
Gobierno General 11.619
Corto Plazo 0
Largo Plazo 11.619
Bonos y obligaciones 2.000
Préstamos 9.619

Créditos comerciales
Otros pasivos de deuda

Autoridad Monetaria 268
Corto Plazo 0
Largo Plazo 268

Bonos y obligaciones

Préstamos

Moneda y depositos' 38
Otros pasivos de deuda? 231

Bancos 341

Corto Plazo 83

Préstamos 83
Largo Plazo 258

Bonos y obligaciones

Préstamos 258

Moneda y depositos
Otros pasivos de deuda

Otros sectores 793
Corto Plazo 88
Préstamos 88
Largo Plazo 705
Bonos y obligaciones
Préstamos 705
Moneda y depositos
Créditos comerciales 0

Otros pasivos de deuda

Inversion directa: Préstamos intrafirma 3 1.449
Deuda Externa Bruta 14.470
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica
NOTAS: "Incluye pasivos de deuda del BCB con organismos internacionales, comprende cuentas de depositos que el FMI, BIRF,

BID, FONPLATA, IDA y 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 utilizé.

3 La informacion desagregada no se encuentra disponible.

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

En cuanto al plazo, $us540 millones son deuda de corto plazo (de origen privado en su totalidad)
y $us13.930 millones son deuda de mediano y largo plazo. En lo que respecta a la deuda externa
bruta total por monedas, $us14.442 millones corresponden a deuda en moneda extranjera y
$us28 millones a moneda nacional. El total de esta Ultima pertenece al sector privado (Cuadro
1.2).
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Cuadro lll.2

FUENTE:
ELABORACION:
NOTAS:

DEUDA EXTERNA BRUTA EN MONEDA EXTRANJERA Y NACIONAL
(En millones de délares)

Al 31-03-2021
Moneda Extranjera 14.442
Corto plazo ! 540
Largo plazo 13.903
Moneda Nacional 28
Corto plazo 0
Largo plazo? 28
Sin asignar
Deuda Externa Bruta 14.470

BCB

BCB — Asesoria de Politica Econdmica

" La deuda de corto plazo intrafirma al 31-03-2021 es $us369 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 marzo de 2021, alcanz6 a $us12.442 millones
en valor nominal, monto superior en $us270 millones con respecto a diciembre de 2020 (Cuadro
[11.3). EI aumento del saldo de la deuda de MLP, a marzo de 2021, se debe a un mayor nivel
de desembolsos respecto a la amortizacion de capital. Los nuevos créditos fueron destinados,
principalmente, a apoyo presupuestario, salud, infraestructura vial, entre los més importantes.
Por su parte, el servicio de la deuda, en el primer trimestre de 2021, fue mayor en $us6 millones
al registrado en similar periodo de 2020 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 MARZO 2021
(En millones de délares y porcentaje)

Saldo al Saldo al Participacion VPN'
(s 31-dic-20* 31-mar-21 Porcentual 31-mar-21

I. PRESTAMOS 9.901 10.175 82 9.883
A. Multilateral 8.276 8.567 69 8.357
CAF 2.506 2.778 22 3.014
BID 3.812 3.820 31 3.516
Banco Mundial 1.325 1.331 11 1.193
FIDA 73 71 1 59
FND 28 28 0 22
FONPLATA 332 343 3 363
OPEP 113 109 1 111
BEI 87 87 1 78
B. Bilateral 1.573 1.553 12 1.472
Rep.Pop.China 1.074 1.069 9 1.049
Venezuela 0 0 0 0
Brasil 19 18 0 17
Alemania 71 68 1 51
Corea del Sur 51 48 0 34
Espafa 9 8 0 7
Francia 344 338 3 310
Japon 4 4 0 3
C. Privados 53 55 0 55

Il. TITULOS DE DEUDA 2.000 2.000 16 2.002
Bonos Soberanos 2.000 2.000 16 2.002

Ill. DEG?2 236 233 2 216
FMI 236 233 2 216

IV. MONEDA Y DEPOSITOS? 34 34 0 34
Pesos Andinos, SUCRE y otros 34 34 0 34

Total Mediano y Largo Plazo

(HIH11+1V) 12.172 12.442 100 12.136

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 depdsito
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 vy iii) asignacién sucre.

4 No considera el Instrumento de Financiamiento Réapido (IFR) del FMI debido a que esta operacion vulneré los
procedimientos establecidos en la Constitucion Politica del Estado para la contratacion de deuda publica externa (Articulo

158 y 322).
Informacién preliminar.

Por otro lado, el 90,5% del saldo de la deuda externa publica es sostenido 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

FUENTE:

ELABORACION:

NOTA:

Cuadro lll.4

FUENTE:

ELABORACION:

NOTA:

COMPOSICION DEL SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA DE MLP SEGUN DEUDOR
(En millones de délares y participacion en porcentaje)
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= Gobierno local/provincial m Empresas y otros SPNF SPF = Gobierno Central

BCB

BCB — Asesoria de Politica Economica

Se asume que el 100% de los bonos soberanos se encuentran en poder de no residentes.
P Cifras preliminares

Con relacion al plazo de maduracién de la deuda de mediano y largo plazo, el 89,8% del saldo
adeudado tiene plazos mayores a 10 anos. 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 [11.4).

COMPOSI(;IC')N DEL SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA DE MLP POR PLAZO DE MADURACION Y TASA
DE INTERES - A MARZO DE 2021
(En millones de ddlares)

Rango Tasa Monto % Rango Plazo Monto %

exento 62 | 0,5 De 0 a 10 afios 1.003 I 8,1

0,1% a 2% 2524 I 20,3 De 11 a 30 afios o568 N 76,9

2,1% a 6% 2921 I 23,5 Mas de 30 afios 1.605 Ml 12,9

variable 603 I 557 Sin Plazo 267 | 2,1
Total 12.442 100,0  Total 12.442 100,0
BCB

BCB — Asesoria de Politica Economica
Informacion preliminar

Transferencia Neta de la Deuda Externa Publica

A marzo de 2021, la transferencia neta de recursos externos relacionada con la deuda externa
publica de medianoy largo plazo (MLP) fue positiva por $us217 millones, explicada esencialmente
por un mayor nivel de desembolsos ($us445 millones) respecto al servicio de la deuda ($us228
millones), mientras que, en similar periodo de 2020, el pais recibié recursos por $us185 millones
por dicho concepto, registrando una trasferencia neta negativa de $us36 millones.

Los principales desembolsos fueron realizados por el Banco de Desarrollo de América Latina —
CAF, el Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID). También, se efectuaron
importantes pagos por servicio de deuda a la CAF, al BID, al Banco Mundial y a China, asi como
un nivel significativo de pago de intereses por concepto de bonos soberanos (Cuadro I11.5).
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Cuadro lll.5

FUENTE:
ELABORACION:
NOTAS:

TRANSFERENCIA NETA DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA DE MEDIANO Y LARGO PLAZO (MLP)
(En millones de délares)

Tr?:nf:zgc;g;:)eta <ERLEE Variacion D AAALS Tfa: :nf:::: cZi(a)Z’:eta
ivi Desembolsos Amortizacién Interés Cambiaria  ponacion  Con Alivio Sin Alivio
Aereedor Con Alivie ) (8) ®) © (AHB) _(A)-B)C)
I. PRESTAMOS 12 445 129 62 -42 0 254 254
A. Multilateral 20 421 116 44 -14 261 261
CAF 7 350 78 15 0 257 257
BID -5 23 14 17 0 -9 -9
Banco Mundial 13 32 15 6 -12 11 11
FIDA 0 0 0 0 -2 0 0
FND 0 0 0 0 -1 0 0
FONPLATA 8 16 5 3 0 8 8
OPEP -3 0 4 2 0 -6 -6
BEI -1 0 0 1 0 -1 -1
B. Bilateral -15 18 13 17 -25 0 -12 -13
Rep.Pop.China -12 8 10 15 -3 -17 -17
R.B.Venezuela 0 0 0 0 0 0 0
Brasil -1 0 1 0 0 -1 -1
Alemania 0 0 0 0 -3 0 0
Corea del Sur -1 0 1 0 -2 -1 -1
Esparia 0 0 0 0 0 0 0 -1
Francia -2 10 0 2 -16 8 8
Japén 1 0 0 0 0 0 0
C. Privados 7 5 0 0 -3 5 5
Il. TITULOS DE DEUDA -37 0 0 37 0 -37 -37
Bonos Soberanos -37 0 0 37 0 -37 -37
Il. DEG ' 0 0 0 0 -4 (1] 0
FMI 0 0 0 0 -4 0 0
IV. MONEDA Y DEPOSITOS 2 0 0 0 0 0 0 0
Pesos Andinos, SUCRE y otros 0 0 0 0 0 0 0
Total Medi’;mo y Largo Plazo 26 445 129 29 45 0 217 217
(1)
BCB

BCB — Asesoria de Politica Econdmica

" 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 utiliz6. 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 depdsito
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 vy iii) Asignacion Sucre.

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

El servicio pagado por la deuda externa publica de MLP, en el periodo de enero a marzo de 2021,
alcanz6 a $us228 millones, de los cuales el 56,6% corresponde al pago de amortizaciones y el
resto a intereses y comisiones.

Indicadores de Sostenibilidad de la Deuda Externa Publica
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A marzo de 2021, el ratio de solvencia de la deuda de MLP en valor presente, respecto al PIB,
lleg6 a 30,0%, 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 relacion valor presente neto de la deuda
externa de MLP respecto a las exportaciones de bienes y servicios anuales, alcanz6 un nivel de
147,1%. Segun el MSD, este indicador no deberia superar el nivel de 180% (Cuadro 111.6).
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Cuadro lll.6

FUENTE:
ELABORACION:
NOTAS:

Grafico lll.2

FUENTE:
ELABORACION:
NOTAS:

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

; ; ) Umbral Criterio Umbral
Indicadores de Solvencia Dic - 2020 Mar - 2021 DSE " PAC 2 Maastricht >
Saldo Deuda Externa Publica en Valor Nominal / PIB 31,7 30,7 50 60
Saldo Deuda Externa Publica en Valor Presente / PIB 30,9 30,0 40
Saldo Deuda Externa Publica en Valor Presente / Exportacién Bs y Ss 156,8 147 1 180

BCB

BCB — Asesoria de Politica Econémica

" 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 analisis 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.

Informacioén preliminar.

El ratio de liquidez expresado como el servicio deuda externa publica de MLP respecto a
exportaciones de bienes y servicios fue de 9,5%, por debajo del valor referencial utilizado por el
MSD (15%) y menor a la gestién previa, situacion que se explica por una leve mejoria en el nivel
de las exportaciones. (Grafico 11.2).

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

Valor Presente de Deuda/PIB Servicio de Deuda/Exportaciones ByS'
50 25
MSD* 40% 45
40 20
35
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26,8 30 15
25 10,8
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BCB y DRI/DFI —Boletin N° 29/2006

BCB — Asesoria de Politica Econémica

* Marco de Sostenibilidad de Deuda de las instituciones Bretton Woods

" Elindicador 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 metodolédgicos de Balanza de Pagos.

P Cifras preliminares

Indicadores de Sostenibilidad de la Deuda Externa de MLP en Latinoamérica

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, situandose como una de las mas bajas
de la region (Gréafico 111.3).
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Grafico lIl.3 INDICADOR DE SOLVENCIA (DEUDA EXTERNA TOTAL / PIB) EN PAISES SELECCIONADOS DE LATINOAMERI-
CA A MARZO DE 2021
(En porcentaje)
70%

60,3%
60%

0 18,3%
50% 48,3% 18,8%
44,3%
40% e 4% e W | 9% e L. . _l
32,2% 23,7% 47,4%
30%  27,4% 4% 23,6% 25,4%
45,3%
20% 16,7% 36,2% 41,4%
30,7% B 29,6%
10% 18,9% 18,9% e
13’20/0
0%
Brasil Bolivia Pertd México Argentina  Paraguay  Colombia Uruguay Chile Ecuador
m Deuda Externa Publica/PIB Deuda Externa Privada/PIB
FUENTE: Fuente: Banco Mundial https://databank.worldbank.org - SDDS

Latin Focus Consensus Forecast, marzo 2021
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 marzo 2021, mientras que para
el resto de paises se calcula con informacién a junio 2020.
Umbral MSD (Marco de Sostenibilidad de Deuda).
Informacion preliminar.

Calificacion de Deuda Soberana

La calificacion de riesgo de Bolivia, a marzo de 2021, presenta los siguientes niveles: El 17 de
abril de 2020, la agencia Standard & Poors disminuy0 la calificacion de BB- a B+ con perspectiva
estable debido al impacto de la pandemia del COVID-19, la caida del precio del petréleo y
los persistentes déficits. El 22 de marzo de 2021, mantuvo la calificacion de B+ y modifico la
perspectiva de estable a negativa, debido al bajo PIB per capita registrado en 2020.

Por otro lado, la agencia Moody'’s, el 22 de septiembre de 2020, bajo6 la calificacion de B1 con
perspectiva negativa a B2 con perspectiva estable. La disminucion en la calificacion se debio,
fundamentalmente, a la erosion material de las reservas fiscales y cambiarias, las menores
perspectivas de crecimiento econémico, la reduccion de generacion de ingresos del Gobierno y
las menores ganancias de divisas.

Fitch Rating, por su parte, el 30 de septiembre de 2020, redujo la calificacion de B+ a B y ajustd
la perspectiva de negativa a estable. Este cambio se debi6é a la degradacion de las finanzas
publicas y a las tensiones politicas. (Cuadro 111.7).
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Cuadro .7 CALIFICACION DE DEUDA SOBERANA - A MARZO 2021
MOODY'S S&P FITCH RATING
Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva

Argentina Ca Estable CCC+ Estable CCC -
Bolivia B2 Estable B+ Negativa 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 Estable B- Estable B- Estable
Mexico Baa1 Negativa BBB Negativa BBB- Estable
Paraguay Ba1 Estable BB Estable BB+ Estable
Pera A3 Estable BBB+ Estable BBB+ Negativa
Uruguay Baa2 Estable BBB Estable BBB- Negativa

FUENTE: Latin Focus Consensus Forecast, marzo 2021

ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econémica

lll.2. Deuda externa privada

Al 31 de marzo de 2021, el saldo de la deuda externa privada® alcanzé a $us2.028 millones,
importe menor en $us6 millones con respecto a diciembre de 2020 debido a que los desembolsos
recibidos en el trimestre fueron menores a las amortizaciones.

Por tipo de vinculacion®, el saldo de la deuda no relacionada representé el 28,5% del total y se
incrementd en $us18 millones respecto a diciembre de 2020, destacando los mayores flujos
de desembolsos respecto a las amortizaciones. Por su parte, el saldo de la deuda relacionada
represent6 el 71,5% del total y se redujo en $us24 millones respecto a 2020 (Cuadro 111.8).

CUADROIlIL.8 DEUDA EXTERNA PRIVADA POR TIPO DE VINCULACION, SECTOR Y PLAZO
(En millones de délares y en porcentaje)
Detalle Saldo L Servicio de deuda Ajustes Saldo . Variacion Part. %
31/12/2020 Capital Int.+com" 31/3/12021° Absoluta. % mar/2021
A. Deuda Externa No Relacionada 560 217 199 3 0 578 18 3,2 28,5
Sector Financiero 269 109 68 3 0 310 4 15,3 15,3
Corto Plazo 87 50 55 0 0 83 4 51 4,1
Mediano y largo plazo 182 59 14 3 0 227 46 251 11,2
Sector no financiero 292 108 131 1 0 269 -23 -7,9 13,3
Corto plazo 109 107 129 0 0 88 21 197 43
Mediano y largo plazo 183 0 2 1 0 181 -2 -0,9 8,9
Por plazo
Corto plazo 196 158 183 0 0 170 26 -13,2 8,4
Mediano y largo plazo 364 59 16 3 0 408 44 12,0 20,1
B. Deuda Externa Relacionada 1.473 77 102 2 1 1.449 -24 -1,6 71,5
(Con casas matrices y filiales extranjeras)
Sector no financiero 1.473 77 102 2 1 1.449 -24 -1,6 71,5
Corto plazo 381 61 72 0 0 369 -12 -3,1 18,2
Mediano y largo plazo 1.092 17 30 2 1 1.080 -12 -11 53,3
C. Deuda Externa Privada Total (A+B) 2.034 294 301 5 1 2.028 -6 -0,3 100,0
FUENTE: RIOF — BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econdmica
NOTAS: p: Cifras preliminares.

"Int. + com. = Intereses y comisiones

5 La deuda externa privada esta 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.

6
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CUADRO IIL.9
FUENTE:
ELABORACION:
NOTAS:
CUADRO lIL.10
FUENTE:
ELABORACION:
NOTAS:

40

Por sector econdmico, el saldo adeudado del sector financiero representa el 15% del total y
mostrd un incremento de un 15% respecto a 2020. Por su parte, la deuda del sector no financiero
representa el 85% y refleja una disminucion del 3% con relacion a 2020 (Cuadro 111.9).

Por plazo, la deuda externa privada total se compone en un 27% por deuda de corto plazo y en

un 73% por deuda de largo plazo.

DEUDA EXTERNA PRIVADA POR SECTOR ECONOMICO Y PLAZO

(En millones de délares y en porcentaje)

Detalle Saldo ) Servicio de deuda Alustes Saldo Variacion Part. %

31/12/2020 Capital Int.+com" 31/3/2021° Abs. % mar/2021

A. Total Sector financiero 269 109 68 3 0 310 41 153 15,3
Corto plazo 87 50 55 0 0 83 -4 -51 4.1
Mediano y largo plazo 182 59 14 3 0 227 46 251 11,2

B. Total Sector no financiero 1.765 185 233 3 1 1.718 -47 2,7 84,7
Corto plazo 490 168 201 0 0 457 -33 -6,8 225
Mediano y largo plazo 1.275 17 32 3 1 1.261 -14 11 62,2

C. Total por plazo

Corto plazo 577 219 256 0 0 540 -38 -6,5 26,6
Mediano y largo plazo 1.456 76 45 5 2 1.488 32 22 73,4

D. DEUDA EXTERNA PRIVADA TOTAL 2.034 294 301 5 1 2.028 6 -03 100,0

BCB

BCB — Asesoria de Politica Econdémica
P Cifras preliminares
"Int. + com. = Intereses y comisiones

Por sector y actividad econdmica, el saldo adeudado del sector financiero se incrementd en
$us41 millones y esta compuesto, principalmente, por la deuda de Instituciones Financieras de
Desarrollo y Bancos. Por su parte, la deuda del sector no financiero disminuy6 en $us47 millones
y esta concentrada, principalmente, en las actividades de petr6leo y gas; mineria y comercio,
cuya participacion agregada asciende a un 65% del total (Cuadro 111.10).

DEUDA EXTERNA PRIVADA TOTAL POR SECTOR Y ACTIVIDAD ECONOMICA

(En millones de délares y en porcentaje)

Saldo Servicio de deuda Saldo Variacion Part. %

311M2/2020 DESeMPOISOS T lital Intbcom 31/3/2021°  Abs. %  mari2021

Sector Financiero 269 109 68 3 309 41 151 15,3
Bancos 2 103 56 40 1 120 16 157 5,9
Instituciones Financieras de Desarrollo 118 43 9 2 152 34 291 7,5
Cooperativas y Seguros 48 10 20 0 38 -10 -20,4 1,9
Sector no financiero 1.765 185 233 3 1.718 A7 2,7 84,7
Petroleo y Gas 914 25 40 1 900 -14 15 44,4
Mineria 278 66 36 1 308 30 10,8 15,2
Comercio 131 75 96 0 109 -21 -16,3 54
Turismo y Servicios 107 3 2 0 108 1 0,5 5,3
Construccion 115 0 13 0 102 -13 11,2 5,0
Industria 113 16 45 0 84 -29 -25,6 4.1
Comunicaciones 63 0 0 0 63 0 0,4 3,1
Transporte 31 0 1 0 31 0o -14 1,5
Agropecuario 7 0 0 0 7 0 0,0 0,3
Energia y agua 6 0 0 0 6 0o -75 0,3
TOTAL 2.034 294 301 5 2.028 6 -0,3 100,0

BCB

BCB — Asesoria de Politica Econdémica

P Cifras preliminares

"Int. + com. = Intereses y comisiones

2 Incluye Bancos Multiples y Bancos PYME
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Por tipo de acreedor, la mayor participacion corresponde a la deuda de residentes con casas matrices y filiales que
representa el 71% del saldo total adeudado y registré una reducciéon de $us24 millones con relacion a diciembre
de 2020. Luego, en orden de importancia, esté la deuda con las instituciones financieras privadas, organismos
internacionales y proveedores, con participaciones del 14%, 6% y 5%, respectivamente (Grafico 111.4).

GRAFICO II1.4

FUENTE:
ELABORACION:
NOTA:

SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PRIVADA POR TIPO DE ACREEDOR
(En millones de délares)
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mCasa matriz y filiales = Instituciones financieras privadas
= Proveedores Banca Internacional

BCB
BCB — Asesoria de Politica Economica
P Cifras preliminares

Mar-2021p

Organismos Internacionales
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Posicién de Inversion Internacional
(En millones de $us)

2019T1 2019T2 201973 2019T4  2020T1p 2020T2p 2020T3p 2020T4p 2021T1p

Activos 18.229 18.413 18.075 17.332 17.053 17.270 16.691 16.735 16.301

Inversion Directa 918 877 899 912 1.082 1.097 834 789 783

Participaciones de capital 120 91 95 95 87 87 73 81 61

Instrumentos de deuda 798 787 803 817 995 1.010 761 708 722

Inversion de cartera 3.970 2.859 3.213 3.445 3.207 3.301 3.030 2.828 2.787

Participaciones de capital y participaciones en fondos de inversion 304 305 257 256 234 228 214 248 271

Titulos de deuda 3.666 2.554 2.955 3.189 2973 3.073 2.816 2.580 2516

Banco Central 41 40 39 40 39 39 39 39 39

Sociedades captadoras de depositos, excepto el banco central 1.628 456 1.026 1.059 1.085 1.116 887 876 899

Gobierno general 105 105 132 137 152 161 166 171 55

Otros sectores 1.892 1.953 1.758 1.954 1.697 1.757 1.724 1.495 1.523

Otra inversion 5.393 6.359 6.314 6.507 6.673 6.599 6.471 7.841 8.205

Otro capital 1.224 1.224 1.224 1.269 1.269 1.269 1.306 1.309 1.309

Moneda y depésitos 3.877 4.812 4.754 4.928 5.061 4.996 4.827 6.193 6.551

d/c Sociedades captadadoras de depositos 410 1.006 481 491 580 536 520 501 623

d/c Empresas no financieras y hogares 2.952 3.291 3.762 3.865 3.894 3.901 3.753 5.136 5.369

Préstamos 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Seguros, pensiones y otros 64 71 85 96 114 105 109 112 115

Créditos comerciales 137 161 159 162 179 177 176 176 178

Otras cuentas por cobrar 91 91 91 52 52 52 52 52 52

Derivados Financieros 1 1 0 0 0 0 0 0 0

Activos de reserva 7.947 8.317 7.650 6.468 6.091 6.272 6.356 5.276 4.526

Oro monetario 1.783 1.945 2.069 2.093 2.238 2.444 2.620 2613 2.324

Derechos especiales de giro 232 233 228 231 229 231 234 239 237

Posicion de reserva en el FMI 36 36 36 36 36 36 37 37 37

Moneda y depositos 602 659 503 507 759 769 903 845 879

Titulos de deuda 5.293 5.444 4.815 3.600 2.829 2.792 2.562 1.541 1.049

Pasivos 23.042 23.621 24.022 24.587 24.285 24.370 24.056 24.301 24.365

Inversién Directa 11.781 11.703 11.683 11.710 11.460 11.295 10.782 10.430 10.546

Participaciones de capital y reinversion de utilidades 10.269 10.213 10.218 10.210 9.958 9.763 9.309 8.957 9.096

Instrumentos de deuda 1.512 1.490 1.464 1.500 1.502 1.632 1.473 1.473 1.449

Inversion de cartera 2171 2174 2177 2.184 2.180 2.182 2.185 2.180 2181

Participaciones de capital y participaciones en fondos de inversion 171 174 177 184 180 182 185 180 181

Titulos de deuda 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000

Gobierno general 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000

Otra inversion 9.091 9.744 10.162 10.692 10.645 10.892 11.088 11.690 11.638

Otro capital 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Moneda y depositos 173 175 215 119 125 119 112 126 134

Préstamos 8.334 8.707 9.047 9.716 9.758 9.700 9.776 10.527 10.835

Sociedades captadoras de depésitos, excepto el banco central 150 158 196 215 206 185 187 179 218

Gobierno general 7.904 8.286 8.588 8.748 8.804 8.774 8.837 9.621 9.887

Otros sectores 280 263 262 754 747 741 752 727 729

Seguros, pensiones y otros 91 98 100 125 144 145 154 158 161

Créditos comerciales 188 289 365 333 269 245 227 200 179

Otras cuentas por pagar 78 247 212 172 124 457 589 443 97

Derechos especiales de giro 228 228 224 227 225 226 231 236 233

Pl Neta (Activos Financieros menos Pasivos) -4.813 -5.207 -5.947 -7.255 -7.232 -7.100 -7.365 -7.566 -8.064

Pll en porcentaje del PIB -11,5% -12,5% -2,7% -17,6% -18,9% -18,5% -19,2% -19,7% -19,9%
NOTA: ? Cifras preliminares
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