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RESUMEN EJECUTIVO

En el primer trimestre de 2023, la actividad econdmica global experimentd una mejora después de una
desaceleracion en 2022. El sector de servicios liderd la recuperacion econdmica, mostrando un crecimiento
significativo, mientras que el sector manufacturero mostrd cierta mejoria, pero se mantuvo en una situacion
contractiva. Esta situacion se atribuyd a una politica monetaria restrictiva con tasas de interés altas, lo que
resultd en costos financieros elevados para la industria.

En las economias avanzadas, Estados Unidos tuvo un crecimiento econémico mayor gracias a un mercado
laboral s6lido y a la disminucién gradual de la inflacidn debido a las politicas monetarias de la Reserva Federal.
Sin embargo, la inflacién todavia se mantuvo por encima del objetivo, lo que llevé a dos aumentos de tasas
de interés por parte de la Reserva Federal. En la Zona Euro, el crecimiento econémico mejoré impulsado por
una demanda laboral sélida y la caida de los precios de la energia, pero la inflacion subyacente presenté
preocupantes aumentos, lo que llevé al Banco Central Europeo a aumentar su tasa de interés de referencia.

China tuvo un crecimiento positivo alentado por las ventas minoristas y el consumo interno, pero la demanda
externa se debilité debido a las politicas restrictivas de otras economias importantes. China se centr6 en lograr
la estabilidad macroecondmica antes que el crecimiento econémico, estableciendo una meta de crecimiento
baja en comparacién con décadas anteriores debido al cierre econdmico provocado por la pandemia en 2022.

En cuanto al conflicto entre Rusia y Ucrania, no hubo cambios significativos durante el primer trimestre de 2023,
lo que generé incertidumbre econémica. Sin embargo, los precios de la energia, especialmente del gas natural
en Europa, mostraron una tendencia a la baja mas pronunciada que los precios de los alimentos.

En resumen, si bien la actividad econdémica se estabilizé en el primer trimestre, el riesgo de recesién persiste
a nivel mundial por la aun débil demanda externa. Las economias avanzadas continuaron con una politica
monetaria restrictiva para enfrentar la inflacion, a pesar del efecto en su actividad econ6mica, mientras que las
economias de la region observaron una disminucion de las presiones inflacionarias, lo que les permitié hacer
una pausa en los incrementos de tasas de interés.

En el primer trimestre de 2023 se observé una cuenta corriente deficitaria, equivalente al 0,7% del PIB,
explicado por el saldo negativo de Servicios y del Ingreso Primario, contrarrestado por el superavit en el Ingreso
Secundario. La Cuenta Financiera, sin considerar el flujo de Activos de Reserva, presenté de igual forma una
salida neta de recursos. Como consecuencia del resultado de ambas cuentas, se observo un uso de Activos
de Reserva.

La balanza comercial mostré un resultado cercano al equilibrio de -$us2 millones debido a que las exportaciones
FOB alcanzaron $us2.540 millones, levemente inferior al de las importaciones FOB que registraron $us2.542
millones, en un contexto de reactivacibn econémica del pais, producto de las politicas impulsadas por el
gobierno nacional.

La balanza de servicios present6 un saldo deficitario de $us339 millones, reflejando una reduccion del déficit
en $us107 millones respecto a similar periodo de 2022, gracias a una mejora de las exportaciones mayor
al observado en las importaciones. En efecto, las importaciones aumentaron debido principalmente a la
reactivacion del turismo emisor, que implicé el incremento de la partida viajes, compensado parcialmente por
una reduccién en el valor importado de servicios de transporte. Por su parte, las exportaciones de servicios
se incrementaron principalmente por la recuperacion del turismo receptivo, lo cual generé un mayor flujo del
transporte de pasajeros y de los ingresos de la partida de viajes.

ElIngreso Primario registré un déficit de $us309 millones, explicado principalmente por laimportante participacion
de la renta de las empresas de Inversion Directa (ID) y los mayores intereses pagados por préstamos.
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El Ingreso Secundario presenté un superavit de $us326 millones explicado primordialmente por las mayores
remesas familiares recibidas equivalentes a $us377 millones con un incremento de 3,2% respecto a 2022,
alcanzando un récord histérico como resultado de las politicas desarrolladas por el gobierno nacional para
reactivar la economia, impulsar la demanda interna y generar confianza en los connacionales que residen en el
exterior.

La Cuenta Financiera registré un resultado negativo de $us819 millones (1,8% del PIB) debido principalmente
al uso de Activos de Reserva explicado por las repercusiones del contexto internacional desfavorable. Dicho
resultado fue transitorio y estuvo compensado parcialmente por la constitucién de activos por instrumentos de
deuda de empresas de ID con casa matriz.

La Inversién Directa (ID) Bruta recibida registro flujos positivos por tercera gestidn consecutiva para este periodo,
alcanzando $us152 millones. Este desempeiio positivo fue resultado del importante financiamiento intrafirma de
los sectores hidrocarburos y comercio. Los flujos de ID Neta muestran que la mayoria de los sectores presentaron
cifras positivas, con excepcion de los sectores de intermediacion financiera y mineria, que se explica por el pago
de dividendos y la amortizacion de créditos relacionados.

La Inversion de Cartera present6 un resultado negativo explicado por la disminucion de Titulos de deuda por parte
de Sociedades Captadoras de Depositos. En activos de la cuenta Otra Inversion se observd una constitucion de
depositos, que fueron financiados con el uso de los activos de reserva. En los pasivos se registraron desembolsos
por deuda externa publica similares a la gestion anterior.

Por su parte, la Posicion de Inversion Internacional (Pll) fue deudora en $us9.187 millones equivalente al 20,1%
del PIB. La disminucion de activos se debid al uso de reservas, compensado por la constitucion de activos de
instrumentos de deuda de ID e incrementos de depésitos en la cuenta Otra Inversién. Por otro lado, el aumento
de los pasivos se explica por los desembolsos netos de deuda externa publica y por la reinversiéon de utilidades
de ID.
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EXECUTIVE SUMMARY

In the first quarter of 2023, global economic activity experienced an improvement following a slowdown in 2022.
The services sector led the economic recovery, showing significant growth, while the manufacturing sector showed
some improvement but remained in a contracting situation. This situation was attributed to a restrictive monetary
policy with high interest rates, resulting in high financial costs for the industry.

In advanced economies, the United States experienced greater economic growth thanks to a strong labor market
and a gradual decrease in inflation due to the monetary policies of the Federal Reserve. However, inflation still
remained above target, leading to two interest rate hikes by the Federal Reserve. In the Eurozone, economic
growth improved driven by solid labor demand and falling energy prices, but underlying inflation showed worrisome
increases, prompting the European Central Bank to raise its benchmark interest rate.

China experienced positive growth driven by retail sales and domestic consumption, but external demand weakened
due to restrictive policies implemented by other major economies. China focused on achieving macroeconomic
stability over economic growth, setting a low growth target compared to previous decades due to the economic
shutdown caused by the pandemic in 2022.

Regarding the conflict between Russia and Ukraine, there were no significant changes during the first quarter of
2023, which generated economic uncertainty. However, energy prices, especially natural gas prices in Europe,
showed a more pronounced downward trend than food prices.

In summary, while economic activity stabilized in the first quarter, the risk of recession persists globally due to the
still weak external demand. Advanced economies continued with a restrictive monetary policy to face inflation,
despite its impact on their economic activity, while economies in the region experienced a decrease in inflationary
pressures, allowing them to pause interest rate hikes.

In the first quarter of 2023, a deficit current account was observed, equivalent to 0.7% of GDP, explained by
the negative balance of Services and Primary Income, offset by a surplus in Secondary Income. The Financial
Account, excluding the flow of Reserve Assets, also showed a net outflow of resources. As a consequence of the
results of both accounts, a use of Reserve Assets was observed.

The trade balance showed a result close to equilibrium of -$2 million, as FOB exports reached $2.540 billion,
slightly lower than FOB imports, which recorded $2.542 billion, in a context of economic reactivation in the country,
driven by the policies promoted by the national government.

The services balance showed a deficit of $339 million, reflecting a reduction of $107 million in the deficit compared
to the same period in 2022, thanks to an improvement in exports greater than that observed in imports. Indeed,
imports increased mainly due to the reactivation of outbound tourism, which led to an increase in the travel category,
partially offset by a reduction in the imported value of transportation services. On the other hand, service exports
increased mainly due to the recovery of inbound tourism, which generated a higher flow of passenger transport
and income from the travel category.

The Primary Income recorded a deficit of $309 million, primarily explained by the significant contribution of income
from Direct Investment (DI) companies and higher interest payments on loans.

The Secondary Income presented a surplus of $326 million, primarily explained by higher family remittances
received, amounting to $377 million, representing a 3.2% increase compared to 2022. This achievement reached
a historical record as a result of the policies implemented by the national government to reactivate the economy,
boost domestic demand, and instill confidence in compatriots residing abroad.
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The Financial Account recorded a negative outcome of $819 million (1.8% of GDP), primarily due to the use of
Reserve Assets, explained by the repercussions of the unfavorable international context. This result was temporary
and partially offset by the establishment of assets through debt instruments of ID companies with headquarters.

Gross Foreign Direct Investment (FDI) received recorded positive flows for the third consecutive period, reaching
$152 million. This positive performance was the result of significant intrafirm financing from the hydrocarbon and
trade sectors. Net FDI flows show that the majority of sectors presented positive figures, with the exception of the
financial intermediation and mining sectors, which can be explained by dividend payments and the amortization
of related credits.

Portfolio Investment showed a negative result, explained by the decrease in debt securities by Depository
Institutions. In assets of Other Investment account, there was an increase in deposits, which were financed using
reserve assets. In liabilities, disbursements for public external debt similar to the previous period were recorded.

On the other hand, the International Investment Position (IIP) was a net debtor of $9.187 billion, equivalent to
20.1% of GDP. The decrease in assets was due to the use of reserves, offset by the establishment of debt
instrument assets from ID and increases in deposits in the Other Investment account. On the other hand, the
increase in liabilities is explained by net disbursements of public external debt and the reinvestment of ID profits.
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CONTEXTO INTERNACIONAL

El inicio de la presente gestion significd una estabilizacion de la actividad econdmica, luego de atravesar por una
fase de pronunciada desaceleracion durante el afio 2022. En el primer trimestre de 2023, la actividad econémica
global pasé de una zona de contraccion a una de expansion, lo cual se reflejé en una mejora del PMI (Purchasing
Manager Index por sus siglas en inglés) compuesto global. El sector de servicios lidero la recuperacion econémica,
registrando la mayor tasa de crecimiento producto del buen desempefio de la mayoria de las actividades que lo
componen. No obstante, el sector manufacturero ain se mantuvo en una situacion contractiva, aunque mostré un
mejor desempenfo del que tuvo en la gestion anterior. El laxo desempefio de este sector se atribuy6 a la politica
monetaria contractiva caracterizada por elevadas tasas de interés cuyo efecto se tradujo en elevados costos
financieros para la industria.

Las economias avanzadas mostraron una recuperacion moderada durante el primer trimestre de 2023. Uno de
los aspectos que mas destac6 de la economia de Estados Unidos fue la fortaleza de su mercado laboral que
ha sostenido el crecimiento del consumo y por ende un mayor crecimiento econémico comparado con el primer
trimestre de la gestion 2022. Por su parte, la inflacion cedi6 paulatinamente, reflejando los efectos de la politica
monetaria de la Reserva Federal. Debido a que el nivel de precios aun se encontrd por encima del objetivo
inflacionario, la Autoridad Monetaria de esa economia aplico dos subidas de tasas de interés durante el primer
trimestre de esta gestion. En la Zona Euro, el crecimiento econémico mejord en comparacion con el afio 2022.
A ello contribuyé una demanda laboral sélida, la caida de los precios de energia y la estabilidad de la confianza
del consumidor. Si bien la reduccién de los precios de energia también repercutié en la reduccion de la inflacion
general, la subyacente registré episodios de preocupante elevacion, lo que alenté al Banco Central Europeo a
continuar con incrementos de su tasa de interés de referencia.

Por su parte, China tuvo un desempefo positivo, caracterizado por un aumento en las ventas minoristas que
impulsaron el consumo interno. Sin embargo, la demanda externa de su produccion fue débil, ya que tanto las
exportaciones como las importaciones disminuyeron. En efecto, las politicas monetarias restrictivas aplicadas en
las economias mas importantes impactaron la demanda por productos chinos.

Por su parte, la configuracion bélica del conflicto entre Rusia y Ucrania no tuvo grandes variaciones durante el
primer trimestre de 2023 y ello contribuy6 a que persista la incertidumbre econdmica. Sin embargo, los precios
de la energia en Europa, particularmente del gas natural, tuvieron una tendencia decreciente mas acentuada que
la de los precios de los alimentos.

En cuanto a los paises sudamericanos, sus bancos centrales continuaron incrementando o manteniendo sus
tasas de interés. Los datos parecen indicar que varias economias ya tocaron un techo en sus niveles de precios
ya que se observaron reducciones en las tasas de inflacion, excepto en los casos de Argentina y Colombia
cuyos datos aun se mantuvieron al alza. Cabe mencionar que Argentina y Venezuela enfrentaron una inflacién
interanual de tres digitos, Colombia y Chile registraron inflaciones de dos digitos, mientras que Brasil, Paraguay,
Uruguay, Ecuador, Bolivia y Peru registraron variaciones de un solo digito. Por su parte, en el primer trimestre el
crecimiento en la zona fue débil ya que las economias mas grandes de Sudamérica se ralentizaron, como en los
casos de Brasil y Argentina, o se contrajeron, como Chile y Peru.

Ante la variacion cambiaria de las monedas de América del Sur con respecto al délar estadounidense, economias
de la regibn como Argentina y Brasil adelantaron las gestiones para lograr tratados con China para que su
comercio se realice en sus propias monedas.

En resumen, si bien la actividad econdmica se estabilizd en el primer trimestre, el riesgo de recesion persiste a
nivel mundial por la aln débil demanda externa. Las economias avanzadas continuaron con una politica monetaria
restrictiva para enfrentar la inflacién, a pesar del efecto en su actividad econémica, mientras que las economias
de la regidén observaron una disminucién de las presiones inflacionarias, lo que les permitié hacer una pausa en
los incrementos de tasas de interés.
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SECCION I. BALANZA DE PAGOS

En el primer trimestre de 2023 la Cuenta Corriente registré un déficit de 0,7% del PIB, equivalente a $us324
millones, explicada por el saldo negativo de Servicios y del Ingreso Primario, contrarrestado por el superavit
del Ingreso Secundario. Por su parte, la Cuenta Financiera (-1,8% del PIB) sin considerar el flujo de Activos de
Reserva present6 de igual forma una salida neta de recursos. El resultado de ambas cuentas conllev6 al uso de
Activos de Reserva ($us857 millones).

Cuadro 1.1 BALANZA DE PAGOS
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de ddlares y porcentaje)
2022 T1p 2023 T1 p Saldo / PIB (%)
Crédito Débito  Saldo Crédito Débito  Saldo 2022 T1p 2023 T1p
CUENTA CORRIENTE 3.886 3.279 607 3.229 3.552 -324 1,4 -0,7
Bienes y Servicios 3.499 2.900 599 2.833 3.173 -340 1,4 -0,7
Bienes 3.328 2.283 1.045 2.540 2.542 -2 2,4 0,0
Servicios 171 616 -445 293 632 -339 -1,0 -0,7
Manufactura s/ insumos fisicos pertenec.a otros 5 76 -71 4 44 -40 -0,2 -0,1
Mantenimiento y reparaciones n.i.o.p. 0 1 0 2 1 1 0,0 0,0
Transporte 56 256 -200 71 233 -162 -0,5 -0,4
Viajes 90 135 -45 188 197 -9 -0,1 0,0
Varios 20 148 -128 29 156 -127 -0,3 -0,3
Ingreso Primario 13 306 -293 5 314 -309 -0,7 -0,7
Remuneracion de empleados 3 2 2 3 2 1 0,0 0,0
Inversion Directa 2 183 -181 -7 123 -130 -0,4 -0,3
Inversion de Cartera 6 49 -43 6 63 -57 -0,1 -0,1
Otra Inversion 0 72 -72 0 126 -126 -0,2 -0,3
Activo de Reserva 2 2 3 3 0,0 0,0
Otro Ingreso Primario 0 0 0 0 0 0 0,0 0,0
Ingreso Secundario 374 73 301 391 65 326 0,7 0,7
Gobierno general 8 0 8 13 0 13 0,0 0,0
Soc. fin., soc. no fin., hogares e ISFLSH g 367 73 293 378 65 313 0,7 0,7
d/c Remesas de trabajadores 365 73 291 377 65 312 0,7 0,7
CUENTA CAPITAL 1 0 1 1 0 1 0,0 0,0
Capacidad/Necesidad de financiamiento 608 -322 1,4 -0,7
Activo  Pasivo Saldo Activo  Pasivo Saldo 2022 T1p 2023 T1p
CUENTA FINANCIERA 34 206 -171 -703 116 -819 -0,4 -1,8
Inversion Directa 24 118 -95 105 60 45 -0,2 0,1
Part. de capital y reinversion de utilidades 2 154 -152 -9 62 -71 -0,3 -0,2
Participaciones en el capital 0 -8 8 0 17 -17 0,0 0,0
Reinversion de Utilidades 2 162 -160 -9 45 -54 -0,4 -0,1
Instrumentos de deuda 22 -36 58 114 -2 116 0,1 0,3
Inversion de Cartera 35 52 -18 -22 2 -24 0,0 -0,1
Part. de capital y partic. en fondos de inversion. -18 -9 -9 -8 2 -10 0,0 0,0
Titulos de deuda 53 62 -9 -14 0 -14 0,0 0,0
Derivados financieros -1 0 -1 0 0 0 0,0 0,0
Soc. captadoras de depositos -3 0 -3 0 0 0 0,0 0,0
Otros sectores 2 0 2 0 0 0 0,0 0,0
Otra Inversion 257 35 222 71 54 17 0,5 0,0
Otro capital 0 0 0 0 0 0 0,0 0,0
Moneda y depésitos 230 -14 244 42 0 41 0,6 0,1
Préstamos 0 18 -18 0 19 -19 0,0 0,0
Seguros, pensiones y otros 24 12 13 28 29 -1 0,0 0,0
Créditos comerciales 3 10 -7 2 7 -5 0,0 0,0
Otras cuentas por cobrar/pagar 0 9 -9 0 -2 2 0,0 0,0
Asignaciones DEG 0 0 0 0 0,0 0,0
Activos de Reserva® -280 -280 -857 -857 -0,6 -1,9
Errores y Omisiones -780 -497 -1,8 -1,1
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTAS: " Instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares

2 Debido a que las transacciones de la Balanza de Pagos se valoran al precio de mercado de la fecha de la operacion, la
variacion de los Activos de Reserva de la balanza de pagos puede diferir de la variacién que se obtiene de la diferencia
de los saldos de RIN fin de periodo, ya que estos Ultimos se valoran a precios de mercado vigentes en la fecha de
referencia.

P Preliminar
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.1 CUENTA CORRIENTE

El déficit en Cuenta Corriente de 0,7% del PIB ($us324 millones) se explica, principalmente, por el saldo deficitario
de la cuenta de Servicios, que presentd un saldo menor al registrado en el primer trimestre de 2022 en virtud a
la recuperacion del turismo receptor y los menores costos de fletes por transporte de mercancias y de gastos de
realizacion; asi como por el resultado del Ingreso Primario asociado a la renta de la inversion directa. Contrarrest6
a dicho resultado el influjo de recursos por remesas familiares (Gréfico 1.1).

Grafico 1.1 CUENTA CORRIENTE
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de ddlares y porcentaje)
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FUENTE: =~ BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: P Preliminar

1.1.1. Bienes

Al primer trimestre de 2023, la balanza comercial mostr6é un resultado cercano al equilibrio de -$us2 millones
(Cuadro 1.2; Gréfico 1.2), debido a que las exportaciones FOB alcanzaron $us2.540 millones, levemente inferior al
de las importaciones FOB que registraron $us2.542 millones, en un contexto de reactivacion econdémica del pais,
producto de las politicas impulsadas por el gobierno nacional.

1
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Cuadro 1.2 BALANZA COMERCIAL SEGUN CREDITO Y DEBITO
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de délares)
Ene-Mar 2022p Ene- Mar 2023p
CUENTA BIENES Crédito Débito Saldo Crédito Débito Saldo
Valor declarado CIF 3.367 2.541 826 2.566 2.780 -215
Bienes para transformacion -11 -7 -5 -15 -1 -4
Fletes y seguros -19 -251 232 -1 -217 206
Compra venta ' -9 -9 0 0
Arrendamiento operativo 0 0 -11 11
Total de bienes FOB 3.328 2.283 1.045 2.540 2.542 -2
FUENTE: INE, Aduana Nacional
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: 'La compraventa se define como la compra de un bien por un residente a uno 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 en el valor de las exportaciones se debi6 principalmente a factores externos, relacionados con la
inestabilidad politica en el Per(, que no permitio la salida normal de las ventas externas de los productos no
tradicionales y con la contraccion de la industria china que redujo el volumen de metales industriales exportados
y los problemas logisticos en el puerto de Mejillones a causa de los incendios que afectaron al stock de minerales
de la empresa San Cristobal.

El incremento en el valor de las importaciones se explica por las mayores compras tanto de bienes de capital
como intermedios y de consumo. En el caso de los primeros, mediante la Ley N°1462 de Modificaciones al
Presupuesto General del Estado - Gestion 2022, se amplié hasta el 29 de septiembre de 2023 la vigencia de
Ley N°1391 de 31 de agosto de 2021 de “Incentivos Tributarios a la Importaciéon y Comercializacion de Bienes
de Capital y plantas industriales de los sectores agropecuario e Industrial, para la Reactivaciéon Econdémica y
Fomento de la Politica de Sustituciéon de Importacion”, medida que favorecié a la expansion en las compras de
bienes de capital desde 2021.

Grafico 1.2 BALANZA COMERCIAL'

(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de ddlares)

r 4.000
3.328 - 3.500
- 3.000
- 2.500
- 2.000
r 1.500
- 1.000
- 500
-0
2]
- -500
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021p 2022p 2023p
mExportaciones Importaciones -e-Balanza comercial

FUENTE: . INE, Aduana Nacional

ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica

NOTA: " Difiere del Saldo Comercial presentado por el INE, ya que se realizan ajustes por fletes y seguros, bienes para

transformacion, bienes en compraventa y para arrendamiento operativo, de acuerdo al Manual de Balanza de Pagos y
Posicion de Inversion Internacional, Sexta Edicion.
P Preliminar
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I.1.1.1. Exportaciones

En el primer trimestre de 2023, las exportaciones disminuyeron en 23,7% con respecto a similar periodo de 2022,
alcanzando un valor de $us2.540 millones (Gréfico 1.3).

Grafico 1.3

EXPORTACIONES FOB POR SECTOR
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de doélares)

3.900
3.328 3.400
2.900
2.400
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1.400
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2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021p 2022p 2023p
= Minerales ® Hidrocarburos ® No Tradicionales m Ofros bienes y ajustes’

FUENTE: INE, Aduana Nacional

ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica

NOTAS: 1 Se realizan ajustes por compraventa, gastos de realizacion y bienes para transformacion

p preliminar

En efecto, las exportaciones de productos no tradicionales disminuyeron en 35,1% en el primer trimestre de 2023,
por una reduccion de volimenes en 34,3% asociada principalmente, a la menor venta de soya y derivados; la
exportacion de minerales se redujo en 21,6%, a causa de menores volimenes exportados (35,9%); esta caida
fue contrarrestada por un incremento del 14,3% en los precios. Por su parte, se registr6 un menor desempeno de
-16,2% en los hidrocarburos. (Grafico 1.4).

Gréafico 1.4

VARIACION DE LAS EXPORTACIONES EN VALOR Y VOLUMEN, ENE - MAR 2023*
(En porcentaje)

14,3 10

-35,1
Total Hidrocarburos Mineria No tradicionales
= Volumen Valor Unitario # Valor total

FUENTE: INE
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
*/ Variacion respecto a Ene - Mar 2022
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Al interior de las exportaciones del sector No Tradicional, se observé un crecimiento en valor y volumen en el
grano de soya (19,3%; 21,1%), carne bovina (10,9%; 39,1%) y productos alimenticios (60,0%; 79,5%). Asimismo,
las ventas externas de los derivados de soya presentaron una importante reducciéon asociada a los conflictos en
Perl (43,5% en valor y 42,5% en volumen). Por su parte, la empresa estatal de Yacimientos de Litio Bolivianos
(YLB), luego de satisfacer los requerimientos internos, registrd6 exportaciones de carbonato de litio por $us4
millones y de cloruro de potasio por $us5 millones mientras que la Planta de Amoniaco y Urea (PAU) registrd
$us28 millones por venta de urea granulada (Cuadro 1.3).

En cuanto a las ventas de minerales, se percibe una disminucién general de valores y volimenes, principalmente,
de los metales industriales por la menor demanda china, como en el caso del estafio que present6 una reduccion
en valor y volumen (66,6% y 44,5%) y el zinc (17,1% y 21,5%).

Por su lado, el desempefio de los hidrocarburos respondié a una reduccién en el valor del gas natural enviado
a Argentina (17,6%) y Brasil (15,3%), por menores volumenes exportados, sin embargo, el gobierno nacional
tiene un plan de inversién de hidrocarburos para esta gestion, en el cual se da prioridad la busqueda de nuevas
reservas.

EXPORTACIONES POR PRODUCTO?
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de délares y toneladas)

Cuadro 1.3

VALOR VOLUMEN
Ene-Mar Ene-Mar Var. Ene-Mar Ene-Mar Var.
2022p 2023p | VA Absoluta oo entual| 2022p 2023p VL B || e
Exportaciones 3.328 2.540 -23,7% 3.554.981 2.661.989 -892.992 -25,1%
Minerales 1.819 1.427 -21,6% 350.364 224.715 -125.649 -35,9%
d/c Oro 860 758 -11,8% 16 15 -2 -11,5%
d/c Zinc 422 350 -17,1% 183.329 143.949 -39.380 -21,5%
d/c Plata 237 180 -24,2% 5.704 344 -5.360 -94,0%
d/c Estafio 206 69 -66,6% 4.861 2.697 -2.164 -44,5%
Hidrocaburos 701 587 -16,2% 2.053.702 1.681.165 -372.537 -18,1%
d/c Gas' 685 575 -16,0% 2.024 1.653 -371 -18,3%
No Tradicionales 799 518 -35,1% 1.150.829 756.002 -394.826 -34,3%
d/c Grano de soya 36 43 19,3% 68.416 82.865 14.449 21,1%
d/c Derivados de soya 385 217 -43,5% 670.941 386.047 -284.894 -42,5%
d/c Castafa 28 19 -32,6% 3.514 3.205 -309 -8,8%
d/c Urea 46 28 -38,7% 81.632 71.148 -10.484 -12,8%
d/c Girasol y derivados 48 32 -33,5% 55.327 48.387 -6.941 -12,5%
d/c Carne bovina 20 22 2 10,9% 2.965 4.125 1.160 39,1%
d/c Maderas y manufacturas 23 18 -5 -23,0% 37.051 32.870 -4.181 -11,3%
d/c Joyeria 31 2 -30 -94,3% 1 0 -1 -91,9%
d/c Productos alimenticios 14 22 8 60,0% 4.474 8.028 3.555 79,5%
d/c Bananas 18 14 -4 -20,3% 44.274 38.117 -6.156 -13,9%
d/c Carbonato de litio 2 4 2 65,2% 80 50 -30 -37,5%
Otros Bienes y ajustes 9 8 -1 -12,3% 86 107 21 24,2%
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: 1 Expresado en MMm3/dia (millones de metros cubicos / dia)

2 En valores FOB.
p preliminar

Con relacién al poder de compra de las exportaciones (indicador que mide el valor de importaciones, a precios
del ano base, que se pueden comprar con las exportaciones del periodo actual), al primer trimestre de 2023 éste
se redujo en 27,4%, con respecto a similar periodo de la gestion 2022 (Grafico 1.5).
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Grafico 1.5 PODER DE COMPRA DE LAS EXPORTACIONES — Base 2016 = 100
(Al primer trimestre de cada gestidn, en millones de ddlares y porcentaje)
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FUENTE: INE, BCB

ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Economica
NOTAS: p Cifras preliminares
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RECUADRO I.1: PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES

Al primer trimestre de 2023, los nueve socios comerciales mas importantes fueron Brasil, Argentina, China, India,
Perl, Chile, Colombia, Japén y Corea del Sur que en conjunto representan el 70% del comercio exterior de bienes
del pais (exportaciones + importaciones), que alcanzé a $us3.758 millones. Los paises con los que se registraron
los mayores superavits fueron: India ($us269 millones), Colombia ($us145 millones), Japén ($us129 millones) y
Corea del Sur ($us92 millones). Por su parte, se registr6 déficit con China ($us350 millones), seguido por Chile
($us240 millones), Argentina ($us83 millones), Peru ($us61 millones) y Brasil ($us25 millones; Grafico R 1.1).

Grafico R I.1 SALDO COMERCIAL CON PRINCIPALES SOCIOS A MARZO, 2023p
(En millones de délares)

Colombia "I 186 | 145
Japon 69 2
Corea del Sur -21 m .92
Brasil -475 450 | -25
Perd 119 -61
Argentina -330 247 -83
Chile -275 K3 -240
China -559 | 209 | -350
-600 -400 -200 0 200 400 600 -400 0 400
Importaciones Exportaciones Saldo Comercial
FUENTE: INE, BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTAS: p Cifras preliminares

Alinterior de las exportaciones con los principales socios comerciales, se observa una diversificacion de productos.
Dentro de los principales bienes exportados hacia Argentina se observa el incremento de las exportaciones de
soya, oro metalico a India, mayores exportaciones de derivados de girasol a Colombia, entre otros. Asimismo, se
registrdé una importante participacion de las exportaciones de otros productos no tradicionales hacia estos paises,
tales son el caso de la carne bovina, urea granulada, leche en polvo y fluida, y bananas.
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GraficoR 1.2
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ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Economica

NOTAS: p Cifras preliminares
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1.1.1.2. Importaciones

El valor FOB de las importaciones al primer trimestre de 2023 alcanz6 a $us2.542 millones, presentando un
incremento de 11,3% con relacion a similar periodo de 2022, explicado por mayores adquisiciones de bienes de
consumo, intermedios y de capital (Gréfico 1.6).

Grafico 1.6 IMPORTACIONES FOB AJUSTADAS SEGUN CUODE
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de ddlares)
2.900
2.542
2.283 2.400
582
424
1.900
1.400
1.397 1440
900
400
468 540
-100
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021p 2022p 2023p
Bienes de consumo m Bienes intermedios m Bienes de capital m Otros bienes y ajustes’
FUENTE: INE
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTAS: 1 Incluye ajustes por importacion temporal de aeronaves, vehiculos y bienes para transformacion

CUODE: Clasificaciéon segin Uso o Destino Econémico
p Cifras preliminares

A nivel agregado, el crecimiento de las importaciones se explica principalmente por mayores precios. Cabe
destacar el incremento en el rubro de bienes de capital en 16,9% en valor y 20,2% en volumen asociado a la
reactivacion del aparato productivo nacional por la adquisicion de bienes de capital para la industria y agricultura,
principalmente, mientras que los bienes intermedios registraron un incremento de 3,1% en valor por mayores
precios. Por su parte, los bienes de consumo aumentaron en 15,3% en valor debido a mayores volimenes
(Grafico 1.7).
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Gréfico 1.7 VARIACION DE LAS IMPORTACIONES EN VALOR Y VOLUMEN, ENE - MAR 2023*
(En porcentaje)
37,2 40,0
L 2
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FUENTE: INE
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: */ Variacion respecto a Ene-Mar 2022

Al interior de las importaciones FOB de bienes de consumo, se advierte un aumento en los bienes de consumo
duradero (20,9%), explicado las compras de vehiculos, utensilios domésticos y objetos de adorno, mientras que
en los bienes de consumo no duradero se registra un incremento de 10,1% explicado por alimentos y bebidas
(Gréfico 1.8).

Dentro de la adquisicién de bienes intermedios resaltan un incremento en la compra de combustibles (18,4%) a
raiz de los mayores precios, situacion que aun afecta a todas las economias a nivel global; mayores compras de
partes y accesorios de equipo de transporte (12,2%) y materias primas y productos intermedios para la agricultura
(2,5%). Por su parte, las materias primas y productos intermedios para la industria redujeron en 6,6% y los
materiales para la construccion en 29,4%.

Al interior de las compras de bienes de capital, destaca el incremento en valor de 33,5% en bienes de capital
para la agricultura, en 28,7% para la industria y en 85,2% de equipo de transporte, principalmente por un efecto
combinado de mayores precios y volumenes. Un aspecto que ha favorecido en el volumen de las compras, como
se ha mencionado previamente, es la ampliacion de la medida de incentivos tributarios a la importaciéon de bienes
de capital para los sectores agropecuario, industrial, construccion y mineria, cuyos efectos se reflejaron en el
apoyo a la reactivacion econdémica y la politica de sustitucién de importaciones.
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Grafico 1.8 VALOR DE LAS IMPORTACIONES FOB SEGUN CUODE, 2023*
(En millones de délares y variaciéon en porcentaje)
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FUENTE: INE
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTAS: CUODE: Clasificacion segun Uso o Destino Econémico

*/ Variacion respecto a Ene-Mar 2022

En cuanto al comercio de bienes por paises, resalta la diversificacion de mercados de las exportaciones. En
efecto, al primer trimestre de 2023, Brasil represent6 el mayor mercado de destino de las exportaciones por las
ventas de gas natural y urea granulada. Las ventas hacia India se posicionaron en segundo lugar por oro metalico.
Argentina mantiene el tercer lugar, respectivamente gracias a la exportacion de gas natural y grano de soya. Por
su parte, las exportaciones a China y Japon estan asociadas con el complejo de minerales zinc, plata y plomo.

En cuanto a las importaciones, éstas procedieron principalmente de China, Brasil, Argentina, Chile y Estados
Unidos, las cuales mostraron una mayor participacion respecto a similar periodo de 2022 (Cuadro 1.4).

Cuadro 1.4 COMERCIO DE BIENES SEGUN PAIS DE DESTINO Y ORIGEN
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de ddlares)

EXPORTACIONES IMPORTACIONES
Mar- 2022p | Mar2023p | VARIACION Mar- 2022p | Mar2023p | VARIACION

Brasil 542 450 -92 China 600 559 -42
India 527 321 206 [B |Brasil 445 475 31 f
Argentina 280 247 32 B Argentina 280 330 51
Emiratos Arabes Unidos 198 218 21 i Chile 112 275 163 ]
China 175 209 33 Y  Estados Unidos 179 196 16
Hong Kong 41 208 167 & Peru 206 119 87 W]
Japon 245 197 48 E  Alemania 33 81 47
Colombia 196 186 -10 i suiza 46 74 28
Corea del Sur 157 112 -44 B Japon 52 69 16 i
Peru 178 57 120 B Meéxico 54 63 9 |
Estados Unidos 141 44 .97 B [India 66 52 14§
Chile 70 35 -35 E  Colombia 41 41 o i
Resto 578 254 -324 B  Resto 169 208 39 fl
TOTAL 3.328 2.540 -788 TOTAL 2.283 2.542 258
FUENTE: INE, Aduana Nacional
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Economica
NOTAS: p Cifras preliminares
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.1.2. Servicios

Al primer trimestre de 2023, la Balanza de Servicios present6 un saldo deficitario de $us339 millones, reflejando
unareduccion de este resultado en $us107 millones respecto a similar periodo de 2022, gracias a que el incremento
de las exportaciones fue mayor al de las importaciones (Grafico 1.9).

Grafico 1.9

BALANZA DE SERVICIOS
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de ddlares)
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FUENTE: ~  BCB

ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica

NOTA: p Cifras preliminares

Las exportaciones de servicios alcanzaron a $us293 millones, presentando una variacion positiva de $us122
millones respecto al primer trimestre de 2022, explicado por la recuperacion del turismo receptivo que incrementé
el transporte de pasajeros y los ingresos de la partida Viajes. Cabe sefialar que el flujo de visitantes extranjeros
que visitaron el pais al primer trimestre fue mayor en 137 mil personas, respecto a similar periodo de la gestion
anterior' (Cuadro 1.5).

Cuadro 1.5

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

Ene-Mar Ene-Mar  Variacion

2022p 2023p__ _Absoluta Part%

Viajes 90 188 08 64,1 ]
Transporte 56 71 15 241
Telecomunicaciones, informatica e informacion 10 10 0 3,4 |
Otros servicios empresariales 2 13 11 4,3 I
Otros 13 12 -1 40 |
TOTAL 171 293 122 100,0

FUENTE: = BCBelINE

ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica

NOTA: p Cifras preliminares

Por su parte, las importaciones de servicios alcanzaron a $us632 millones, representando un aumento de $us15
millones respecto al primer trimestre de 2022, debido principalmente a la reactivacién del turismo emisor, que

1 Este nivel representa un 68% del nivel alcanzado en 2019, periodo previo a la pandemia, siguiendo una tendencia de recuperacién similar a la de paises
vecinos como Argentina y Chile.
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implicé el incremento de la partida Viajes. Sin embargo, este incremento fue compensado por una reduccién
en el valor importado de servicios de transporte, gracias al menor costo de fletes de mercancias en un entorno
de normalizacién de la actividad portuaria y logistica a nivel internacional, asi como por menores gastos de
realizacion? (Cuadro 1.6).

Cuadro 1.6 IMPORTACION DE SERVICIOS SEGUN CATEGORIA
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de ddlares y porcentaje)

Ene-Mar Ene-Mar  variacion

20220 2023p  Absoluta __ Lot%
Viajes 135 197 62 312 ]
Transporte 256 233 -23 369 ]
Otros servicios empresariales 44 63 19 10,0 ﬂ
Servicios de gastos de realizacion 76 44 -32 7,0 [|
Servicios de Seguros y Pensiones 33 42 10 6,7 ]
Otros 72 52 -21 82 Il
TOTAL 616 632 15 100,0
FUENTE: ~ BCBelINE
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p Cifras preliminares

1.1.3. Ingreso Primario

En el primer trimestre de 2023, el Ingreso Primario registr6é un déficit de $us309 millones, explicado principalmente
por la importante participacion de la renta de las empresas de Inversion Directa (ID) y los mayores intereses
pagados por préstamos (Grafico 1.10).

Grafico 1.10 INGRESO PRIMARIO POR COMPONENTES PRINCIPALES
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de ddlares)
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FUENTE: ~  BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p Cifras preliminares

2 Corresponden principalmente a los gastos por fundicion y refinacion de minerales en el exterior, asumidos por las empresas exportadoras.
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I.1.4. Ingreso Secundario

El Ingreso Secundario presenté un superavit de $us326 millones, superior al observado en 2022 ($us301 millones).
El resultado observado en la gestion se encuentra explicado primordialmente, por las mayores remesas familiares
recibidas. En efecto, estos flujos alcanzaron a $us377 millones, presentando un incremento de 3,2% respecto
a similar periodo de 2022 y alcanzando un nuevo récord historico como resultado de las politicas desarrolladas
por el gobierno nacional para reactivar la economia, impulsar la demanda interna y generar confianza en los
connacionales que residen en el exterior (Cuadro 1.7).

Cuadro .7 INGRESO SECUNDARIO
(Al primer trimestre de cada gestidn, en millones de ddlares y porcentaje)

2022p 2023p Variaciéon %

Ingreso Secundario 301 326 8,3
Gobierno General 8 13 721
Crédito 8 13 72,1
Débito 0 0
Coorp. Financieras, no financieras, hogares e ISLFSH 293 313 6,7
d/c Remesas de trabajadores 291 312 7,0
Remesas recibidas (Crédito) 365 377 3,2
Remesas enviadas (Débito) 73 65 -11,7
FUENTE: ~  BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p Cifras preliminares

Por su parte, las remesas enviadas alcanzaron un total de $us65 millones, registrando una disminucion de 11,7%
respecto a la gestion anterior. EI monto neto de las remesas de trabajadores (recibidas menos enviadas) llego
a $us312 millones, superior en 7,0% en relacion a 2022. Este resultado contribuy6 al influjo de recursos que
impactan positivamente a la Cuenta Corriente (Grafico 1.11).

Grafico .11 FLUJO DE REMESAS FAMILIARES
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de délares)
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FUENTE: Entidades de Intermediacion Financiera, Empresas de transferencia electronica de dinero y otras fuentes
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Economica
NOTA: p Cifras preliminares

Por pais de origen, los datos muestran que Espafia ocupa el primer lugar en el envio de remesas de trabajadores
a sus familiares en Bolivia con un 30,6% de participacion; Chile 26,0%; Estados Unidos 18,9%; Brasil 6,0% y
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Argentina 3,7% (Gréfico 1.12). Cabe sefalar que el incremento de las remesas provenientes de Brasil se debid
principalmente a la mayor estabilidad politica y laboral tras las Gltimas elecciones en ese pais, las de Estados
Unidos a la mayor estabilidad laboral luego de las medidas aplicadas para bajar la inflacién, mientras que la
disminucién de los envios de Argentina se debe al menor dinamismo de su actividad econémica.

Grafico 1.12 REMESAS DE TRABAJADORES RECIBIDAS SEGUN PAIS DE ORIGEN
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de délares)
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H Espafa m Chile m Estados Unidos H Argentina = Brasil Otros
FUENTE: Entidades de Intermediacion Financiera, Empresas de transferencia electronica de dinero y otras fuentes
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Economica
NOTA: p Cifras preliminares

Por plaza de pago, las remesas llegaron principalmente a los departamentos de Santa Cruz (44,4% de
participacion), Cochabamba (28,1%) y La Paz (12,0%; Graéfico 1.13).

Grafico 1.13 REMESAS DE TRABAJADORES RECIBIDAS SEGUN PLAZA DE PAGO
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de ddlares)
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FUENTE: Entidades de Intermediacion Financiera, Empresas de transferencia electronica de dinero y otras fuentes
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p Cifras preliminares
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I.2. CUENTA FINANCIERA

En el primer trimestre de 2023, la Cuenta Financiera registré un resultado negativo de $us819 millones (1,8%
del PIB) debido, principalmente, al uso de Activos de Reserva explicado por las repercusiones del contexto
internacional desfavorable caracterizado por incrementos en el nivel de precios de los combustibles y aumentos
en las tasas de interés a nivel global, desencadenando mayores presiones sobre el uso de divisas para la
importacion de carburantes y pago del servicio de la deuda externa. Esta disminucién fue transitoria y estuvo
compensada parcialmente por la constitucion de activos por instrumentos de deuda de empresas de ID con casa
matriz (Grafico 1.14).

Grafico .14

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

Por sector institucional, las Sociedades No Financieras (empresas privadas y personas naturales) registraron
constitucién neta de activos en Otra Inversion en forma de moneda y depositos. En contraposicion, las Sociedades
Captadoras de Depoésitos presentaron una emision neta de pasivos (Grafico 1.15).
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Grafico .15

CUENTA FINANCIERA POR SECTOR INSTITUCIONAL

(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de délares)
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FUENTE: BCB

ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Economica

NOTA: p Cifras preliminares

1.2.1. Inversion Directa
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En el primer trimestre de 2023, la Inversion Directa presenté una salida neta de capitales por $us45 millones,
equivalente a 0,1% del PIB. Este resultado se explica principalmente por la constitucién de activos por instrumentos
de deuda de empresas de ID con casa matriz, para lo cual hicieron uso de sus depdsitos que ya se encontraban
en el exterior. Por su parte, los pasivos netos por inversion directa presentaron una reduccidon del 49% respecto
a similar periodo de la gestion anterior, explicada en gran medida por la contribucidon negativa de los sectores de

Intermediacion Financiera y Mineria (Grafico 1.16).

Grafico 1.16 INVERSION DIRECTA

(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de ddlares)
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FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica
NOTA: * (-) Entrada Neta de Capitales (+) Salida Neta de Capitales

p Cifras preliminares
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Activos de Inversion Directa

El flujo de ID Bruta del pais hacia el exterior se incrementd respecto a similar periodo de la gestidn previa,
llegando a $us119 millones y compuesto, casi en su totalidad, por préstamos al exterior a casa matriz del sector
hidrocarburifero. Por su parte, la Desinversion alcanz6 $us14 millones, presentando una significativa reduccion
que se explica en su totalidad por amortizaciones de créditos relacionados, que en gran medida corresponden
también al sector de hidrocarburos. De esta forma, la ID Neta en el exterior fue positiva por $us105 millones,
equivalente a 0,2% del PIB (Grafico 1.17). Cabe sefalar que los importantes movimientos registrados en esta
rubrica en 2020, fueron a raiz de las necesidades de liquidez a nivel global en el contexto de la pandemia.

Grafico 1.17 INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de délares)
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FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p Cifras preliminares

Pasivos de Inversion Directa

La Inversién Directa (ID) Bruta recibida registro flujos positivos por tercera gestidn consecutiva para este periodo,
alcanzando $us152 millones. Este desempeiio positivo fue resultado del importante financiamiento intrafirma
de los sectores hidrocarburos y comercio, los cuales concentraron el 49,7% y el 28,4% respectivamente de
esta modalidad de inversion, asociados al contexto favorable de precios internacionales determinando mayor
dinamismo externo; asi como por las politicas implementadas por el gobierno nacional, otorgando confianza a los
inversores externos.

Por su parte, la Desinversion alcanzé $us92 millones, menor respecto a similar periodo de 2022 y determinada en
su totalidad por amortizaciones de créditos entre empresas relacionadas dentro de los sectores de hidrocarburos
y comercio. Como resultado, la ID neta registré un ingreso de recursos del exterior por $us60 millones, equivalente
0,1% del PIB (Grafico 1.18).
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Grafico 1.18 INVERSION DIRECTA DEL EXTERIOR
(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

Por actividad economica, los flujos de ID Neta muestran que la mayoria de los sectores presentaron cifras
positivas, con excepcion de los sectores de intermediacion financiera y mineria, que se explica por el pago de
dividendos y la amortizacién de créditos relacionados, presentando un flujo neto negativo de $us24 millones y
$us7 millones, respectivamente (Grafico 1.19).

Grafico 1.19 FLUJOS DE ID BRUTA Y NETA POR ACTIVIDAD ECONOMICA A MARZO, 2023p
(En millones de délares)
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FUENTE: ] BCB

ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica

NOTA: p Cifras preliminares

1/ Incluye Comercio, Servicios de Hoteles y Restaurantes; Servicios Comunitarios, Sociales y Personales; Servicios de
Educacion; Empresas de Seguro; Transporte, Aimacenamiento y Comunicaciones; Produccion y Distribucién de Energia
Eléctrica, Gas y Agua; Construccion; y Agricultura.
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Por pais de origen, los flujos de ID Bruta provinieron principalmente de Francia, Espafia, Bermudas, Brasil, Suecia,
y Chile, que en conjunto representan el 83,1% del total (Grafico 1.20).

Grafico 1.20 FLUJOS DE ID BRUTA POR PAIS DE ORIGEN A MARZO, 2023p
(En millones de délares y porcentaje)
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FUENTE: i BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p Cifras preliminares

.2.2. Inversion de Cartera

La Inversion de Cartera presentd un resultado negativo debido a disminucién de Titulos de deuda por parte de
Sociedades Captadoras de Depésitos (Grafico 1.21).

Grafico .21 INVERSION DE CARTERA
(Al primer trimestre de cada gestién, en millones de délares)
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FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p Cifras preliminares
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1.2.3 Otra Inversion

En los activos de la Cuenta Otra Inversion se observo una constitucion de depésitos, que fueron financiados con
el uso de los activos de reserva. En los pasivos de la cuenta Otra Inversion, se registraron desembolsos por deuda
externa publica similares a la gestion anterior (Grafico 1.22).

Grafico 1.22 OTRA INVERSION
(Al primer trimestre de cada gestion, en millones de ddlares)
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NOTA: p Cifras preliminares
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SECCION II. POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL

A marzo de 2023, la Pll es deudora en $us9.187 millones (20,1% del PIB), mayor al cierre de 2022. El menor saldo
en activos debido al uso de reservas fue compensado por la constitucién de activos de instrumentos de deuda de
ID y de depositos en la cuenta Otra Inversion. Por otro lado, el aumento del saldo en el pasivo se explica por los
desembolsos netos de deuda externa publica y por la reinversion de utilidades de ID (Cuadro I1.1).

Cuadro II.1 POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL
(En millones de délares y porcentaje)

Variaciones
Dic-22 (p) Transacciones Total Mar-23 (p)
s Precios t.c. Otras Variaciones p
Posicion Neta -8.521 -819 232 -86 7 -666 -9.187
Pll Neta como %PIB -19,2% -20,1%
Activos Financieros 16.554 -703 232 -57 -2 -530 16.025
Inversion Directa 582 105 0 0 6 111 693
Inversién de Cartera 2623 -22 4 0 -8 -26 2.597
Derivados financieros 9 0 0 0 0 0 9
Otra Inversién 9.544 71 0 -2 0 69 9613
Activos de Reserva 3.796 -857 228 -55 0 -684 3.112
Pasivos 25.075 116 0 30 -9 137 25.212
Inversion Directa 10.034 60 0 0 -14 46 10.080
Inversién de Cartera 2.222 2 0 0 5 7 2.230
Derivados financieros 0 0 0 0 0 0 0
Otra Inversién 12.818 54 0 30 0 84 12.902
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p: Preliminar

Destaca la posicion acreedora de la Inversion de Cartera, en contraste, la posicién de la cuenta Otra Inversién fue
deudora a pesar de los incrementos en activos de moneda y depoésitos. Por otro lado, se registré un aumento en
el saldo de los pasivos de la ID por variaciones cambiarias y ajustes contables negativos (Grafico I1.1).

Grafico II.1 POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL POR CATEGORIA FUNCIONAL
(Saldos en millones de délares)
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En relacién a otras economias emergentes y avanzadas, Bolivia presenta una Pll neta mas favorable en términos
del PIB (Gréfico 11.2).

Grafico 1.2 POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL EN PAISES SELECCIONADOS'
(En porcentaje del PIB)
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FUENTE: BCB y base de datos del FMI
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: 1/Informacion para Bolivia a marzo 2023, el resto de paises a diciembre de 2022

II.1. Activos externos

Amarzo de 2023, los activos externos netos consolidados del BCB y de las Entidades de Intermediacion Financiera
(EIF), totalizaron $us4.027 millones (Cuadro 11.2).

Cuadro 1.2 ACTIVOS EXTERNOS NETOS CONSOLIDADOS
(Saldos en millones de délares)

Mar-23
. CONSOLIDADAS (lI+I1I) 4.027
Brutas 4.052
Obligaciones 26
Il. BCB NETAS 3.112
Brutas 3.112
Obligaciones 0
lll. RESTO SISTEMA FINANCIERO NETAS 914
Brutas 940
Obligaciones 26

FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica

I1.2. Pasivos externos

Al interior de los pasivos externos, destaca el aumento del saldo en la cuenta Otra Inversidon, que se explica por
los desembolsos netos de deuda externa publica, y la destacada participacion de la ID de no residentes en el pais,
que present6 un incremento principalmente por financiamiento intrafirma, seguido de una importante reinversion
de utilidades.
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11.2.2. Deuda Externa Privada

Al 31 de marzo de 2023, el saldo de la deuda externa privada alcanzé a $us1.605 millones, importe menor en
$us17 millones con respecto a diciembre de 2022 ($us1.622 millones), debido a que los desembolsos recibidos
en este periodo fueron menores a las amortizaciones.

Por tipo de vinculacién, el saldo de la deuda no relacionada se redujo en $us15 millones con respecto a 2022,
destacando las amortizaciones del sector no financiero. Por su parte, el saldo de la deuda relacionada, que
representd 63,7% del total, se redujo en $us2 millones con respecto a 2022 y que se explica, en gran parte, por
la devolucion neta de créditos intrafirma que se registraron en el sector de hidrocarburos y menor medida en el
sector de construcciéon (Cuadro 11.3).

Por sector econdémico y plazo, el saldo adeudado del sector financiero a marzo de 2023 represent6 18,9% del
total. Por su parte, la deuda del sector no financiero represent6 el 81,1%. El saldo total de la deuda externa
privada, por plazo, esta compuesto por deuda de corto plazo en un 41,2% y por deuda de mediano y largo plazo
en un 58,8%.

CUADRO 1.3 DEUDA EXTERNA PRIVADA POR TIPO DE VINCULACION, SECTOR Y PLAZO
(En millones de délares y porcentaje)

Saldo Servicio de deuda . Saldo Variacién Part. (%)
Detalle 31.dic.p? Desembolsos Capital Int.+com " Alustes 51 mar-23° _Absoluta % 31-mar-23
A. Deuda externa no relacionada 598 200 216 5 1 583 -15 -2,5 36,3
Sector financiero 328 63 89 5 0 304 -25 -7,5 18,9
Corto plazo 34 58 52 0 0 41 7 20,7 2,6
Mediano y largo plazo 295 5 37 5 0 263 -32 -10,8 16,4
Sector no financiero 270 137 128 0 1 279 10 3,5 17,4
Corto plazo 181 133 122 0 1 194 12 6,9 121
Mediano y largo plazo 88 3 6 0 0 85 -3 =34 5,3
Por plazo
Corto plazo 215 191 173 0 1 235 19 9,1 14,6
Mediano v largo plazo 383 8 43 5 0 348 -35 -9.1 21,7
B. Deuda externa relacionada 1.024 88 91 1 1 1.022 -2 -0,2 63,7
(Con casas matrices y filiales extranjeras)
Sector no financiero 1.024 88 91 1 1 1.022 -2 -0,2 63,7
Corto plazo 421 50 45 0 1 426 5 1,3 26,6
Mediano y largo plazo 603 38 45 1 0 596, -7 1.2 371
C. Deuda externa privada total (A+B) 1.622 288 307 6 2 1.605 17 -1,0 100,0
FUENTE: Encuesta de Capital Privado Extranjero y Formulario RIOF - BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTAS: p: Cifras preliminares.

1/Int. + com. = Intereses y comisiones.
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