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RESUMEN EJECUTIVO

Durante el tercer trimestre, la actividad econémica internacional estuvo caracterizada por una ralentizacion
provocada, principalmente, por la desaceleracion del sector manufacturero. Las tasas de interés de politica
monetaria se mantuvieron elevadas, aunque se observaron movimientos heterogéneos en lo que va de la
gestion. Por su parte, en el tercer trimestre, la confianza de los consumidores se mostré a la baja debido a las
preocupaciones que generaron los repuntes transitorios de la inflacion.

En cuanto a los precios de las materias primas, estos tuvieron comportamientos variados. El petrdleo se mostro
volatil ya que pasd de un precio de alrededor de $us70 por barril, a inicios de trimestre, a mas de $us90 por
barril, a fines de septiembre. El gas natural se mantuvo estable mientras que el precio del oro se mantuvo,
aproximadamente, entre $us1.800 y $us1.980 por onza troy. Los precios de los alimentos, como el trigo vy el
maiz, tuvieron un comportamiento descendente, aunque hubo cautela acerca de las repercusiones del conflicto
geopolitico aun vigente entre Rusia y Ucrania sobre el comportamiento de estos precios.

Al tercer trimestre de 2023, la Cuenta Corriente registrdé un déficit de 1,0% del PIB equivalente a $us457
millones explicado por el saldo negativo de Servicios y del Ingreso Primario, contrarrestado parcialmente
por el superavit en el Ingreso Secundario y la Cuenta Bienes. Por su parte, la Cuenta Financiera alcanz6 un
saldo de -4,7% del PIB, explicado por el uso de Activos de Reserva y el aumento de pasivos en la Cuenta
Otra Inversion.

La Balanza Comercial mostré un resultado superavitario de $us539 millones menor al observado en similar
periodo de 2022 debido a que las exportaciones se vieron afectadas por factores externos como la desaceleracion
de la economia mundial, la quema de infraestructura en el puerto de Mejillones Chile, que incidié sobre los
volumenes exportados de minerales durante los primeros meses del afo, y la inestabilidad politica en Perq,
que afectd a las exportaciones no tradicionales, ademas del bloqueo de carreteras a nivel nacional. La balanza
de servicios registré un déficit de $us1.008 millones, reflejando una reduccion de $us333 millones respecto a
similar periodo de 2022; como resultado de un incremento de las exportaciones en 32,8% y una reduccion de
las importaciones en 5,9%.

El Ingreso Primario registr6 un déficit de $us852 millones, explicado principalmente por mayores intereses
pagados por préstamos que se registraron en la cuenta Otra Inversion y por la importante participacion de la
renta de las empresas de Inversion Directa.

El Ingreso Secundario registré un saldo positivo de $us864 millones. Al interior, las remesas familiares explican
el 93,7% del ingreso secundario del saldo de esta cuenta, anotando un saldo positivo de $us809 millones. Las
remesas recibidas ($us1.049 millones) alcanzaron el segundo registro histérico mas elevado al tercer trimestre
de cada gestion.

La Cuenta Financiera tuvo un resultado equivalente a -4,7% del PIB ($us2.142 millones) debido a desembolsos
netos de deuda externa publica y el uso de Activos de Reserva, este Ultimo por las repercusiones del contexto
internacional desfavorable marcado 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.

El flujo de ID Bruta recibida, fue menor respecto a similar periodo de 2022 a causa de la ralentizacion de
las economias avanzadas y la contraccién econdmica en paises de la region, explicada principalmente por
préstamos recibidos por empresas residentes en el pais de sus filiales en el exterior y por utilidades reinvertidas.
La desinversion fue menor y esta explicada por amortizaciones de créditos intrafirma.
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La Inversién de Cartera presentd un resultado casi equilibrado explicado por la disminucion de Activos en
Titulos de Deuda por parte de Sociedades Captadoras de Depdsitos y una reduccion de los Pasivos debido al
pago por amortizaciones de los Bonos Soberanos. En la cuenta Otra Inversién se observo una entrada neta de
capitales que se explica principalmente por la emision neta de pasivos, por préstamos del Gobierno General.

Por su parte la Posicion de Inversion Internacional es deudora en $us10.548 millones (23,1% del PIB), mayor
al cierre de 2022. El saldo en activos fue menor debido al uso de reservas y la disminucién de la tenencia de
titulos de deuda, sin embargo, destaca el incremento de activos de Inversion Directa. La reduccién del saldo en
el pasivo se explica por otros ajustes contables en empresas de inversion directa y la reduccion de los pasivos
por inversion de cartera.
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EXECUTIVE SUMMARY

During the third quarter, international economic activity was characterized by a slowdown primarily caused
by the deceleration of the manufacturing sector. Monetary policy interest rates remained high, although there
were heterogeneous movements throughout the management period. Meanwhile, consumer confidence
showed a decline in the third quarter due to concerns arising from transient inflation spikes.

As for commodity prices, they exhibited diverse behaviors. Oil showed volatility, starting the quarter at around
$70 per barrel and reaching over $90 per barrel by the end of September. Natural gas remained stable, while
the price of gold stayed roughly between $1,800 and $1,980 per troy ounce. Food prices, such as wheat
and corn, experienced a downward trend, although there was caution regarding the potential impact of the
ongoing geopolitical conflict between Russia and Ukraine on these prices.

Until the third quarter of 2023, the Current Account recorded a deficit of 1.0% of GDP, equivalent to $457
million, explained by the negative balance of Services and Primary Income, partially offset by the surplus in
Secondary Income and the Goods Account. Meanwhile, the Financial Account reached a balance of -4.7% of
GDP, explained by the use of Reserve Assets and the increase in liabilities in the Other Investment Account.

The Trade Balance showed a surplus of $539 million, which was lower than that observed in the same
period of 2022. This was due to external factors affecting exports, such as the global economic slowdown,
the infrastructure fire at the port of Mejillones, Chile, impacting mineral exports in the early months of the
year, and political instability in Peru, affecting non-traditional exports. Additionally, nationwide road blockades
contributed to the challenges. The services balance recorded a deficit of $1.008 billion, reflecting a $333
million reduction compared to the same period in 2022. This was the result of a 32.8% increase in exports
and a 5.9% reduction in imports.

Primary Income recorded a deficit of $852 million, primarily explained by higher interest payments for loans
recorded in the Other Investment account and the significant contribution of income from Direct Investment
enterprises.

Secondary Income recorded a positive balance of $864 million. Within this category, family remittances
account for 93.7% of the secondary income balance, with a positive balance of $809 million. The received
remittances ($1,049 million) reached the second-highest historical record by the third quarter of each fiscal
year.

The Financial Account recorded a result equivalent to -4.7% of GDP ($2.142 million USD) due to net
disbursements of external public debt and the use of Reserve Assets. The latter was a consequence of the
unfavorable international context marked by increases in fuel prices and global interest rates, triggering
greater pressures on the use of foreign exchange for fuel imports and debt service payments.

The flow of Gross Foreign Direct Investment (FDI) received was lower compared to the same period in 2022
due to the slowdown in advanced economies and economic contraction in countries in the region. This is
primarily explained by loans received by resident companies in the country from their foreign subsidiaries and
reinvested profits. Disinvestment was lower and is explained by intra-firm credit amortizations.

Portfolio Investment showed a nearly balanced result explained by the decrease in Assets in Debt Securities
by Deposit-taking Institutions and a reduction in Liabilities due to payments for Sovereign Bonds amortizations.
In the Other Investment account, a net capital inflow was observed, primarily explained by the net issuance
of liabilities through loans from the General Government.
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On the other hand, the International Investment Position is in debt by $10.548 million (23.1% of GDP), higher
than the closing figure for 2022. The asset balance was lower due to the use of reserves and the decrease in
holdings of debt securities; however, there is a notable increase in Direct Investment assets. The reduction
in the liability balance is explained by other accounting adjustments in direct investment companies and the
decrease in liabilities for portfolio investment.
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CONTEXTO INTERNACIONAL

Al tercer trimestre de 2023, la actividad econdmica estuvo caracterizada por una ralentizaciéon provocada,
principalmente, por la desaceleracion del sector manufacturero, aunque el sector de servicios no estuvo exento de
reducciones en su ritmo de crecimiento. Los PMI' sectoriales a nivel global indicaron que el sector de transportes,
al igual que el sector de servicios, comenzaron a ser afectados por las elevadas tasas de interés. Por otro lado, el
PMI de turismo sugiere que el sector aun no logré recuperarse a niveles pre pandemia. Estados Unidos y Japon
fueron los paises que se mantuvieron en la zona de expansién apenas por encima del umbral, mientras que la
Zona Euro estuvo en contraccidén durante el tercer trimestre y Reino Unido pas6 de un buen desempefio a una
desaceleracion a fin del periodo. La recuperacion econdémica de China fue débil, pero se mantuvo por encima del
umbral en expansion tal como indica el indicador PMI compuesto. Con datos interanuales, Argentina, Colombia
y Uruguay, tuvieron un crecimiento negativo en el tercer trimestre con relacion al afo pasado; el desempefo
econémico de Brasil se desacelero; Chile pas6 a un crecimiento positivo en el tercer trimestre; y Pert acumuld
tres trimestres continuos de tasas de crecimiento negativas, lo que ubicd a ese pais en una situacion de recesion
técnica.

En el tercer trimestre, la confianza de los consumidores se mostr6 a la baja debido a las preocupaciones que
generaron los transitorios repuntes de la inflacién. En la Zona Euro, este indicador fue negativo afectado por el
desempefio de economias como Alemania y Francia que registraron datos de crecimiento negativo. En el Reino
Unido, las expectativas también fueron negativas, dado que su actividad econdmica fue débil. En la region, el
indicador de confianza en Brasil mostr6 mejoras, al igual que en Chile y Paraguay, aunque en menor proporcion.

Los precios de las materias primas tuvieron comportamientos heterogéneos. El petroleo se mostré volatil ya que
paso6 de un precio de alrededor de $us70 por barril, a inicios de trimestre, a mas de $us90 por barril, a fines de
septiembre. El gas natural se mantuvo estable mientras que el precio del oro se mantuvo, aproximadamente,
entre $us1.800 y $us1.980 por onza troy. Los precios de los alimentos, como el trigo y el maiz, tuvieron un
comportamiento descendente, aunque hubo cautela acerca de las repercusiones del conflicto geopolitico aun
vigente entre Rusia y Ucrania sobre el comportamiento de estos precios.

SECCION I. BALANZA DE PAGOS

La Cuenta Corriente registré un déficit de 1,0% del PIB equivalente a $us457 millones explicado por el saldo
negativo de Servicios y del Ingreso Primario, contrarrestado por el superavit en el Ingreso Secundario gracias a
las remesas familiares recibidas y la Cuenta de Bienes ya que las exportaciones superaron a las importaciones
en $us539 millones. Por otro lado, la Cuenta Financiera sin considerar el uso de Activos de Reserva presento un
financiamiento neto del exterior igual a 0,2% del PIB ($us99 millones), principalmente por el aumento de pasivos
en la Cuenta Otra Inversion por préstamos del gobierno general (Cuadro I.1).

1 ElI PMI (Purchasing Manager Index) es un indicador que facilita a analistas y economistas informacién para anticipar el comportamiento futuro de la economia
en general y prever cambios en las tendencias econémicas.
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Cuadro 1.1 BALANZA DE PAGOS

(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de délares, y porcentaje)

2022p 2023p Saldo / PIB (%)

Crédito Débito  Saldo Crédito  Débito Saldo 2022p 2023p
CUENTA CORRIENTE 12.595 11.780 815 10.327 10.784 -457 1,8 -1,0
Bienes y Servicios 11.409  10.475 934 9.133 9.602 -469 21 -1,0
Bienes 10.752 8.477 2.275 8.261 7.722 539 51 1,2
Servicios 657 1.998 -1.341 872 1.880 -1.008 -3,0 -2,2
Manufactura s/ insumos fisicos pertenec.a otros 6 206 -200 15 152 -137 -0,5 -0,3
Mantenimiento y reparaciones n.i.o.p. 1 2 -1 1 7 -7 0,0 0,0
Transporte 231 830 -599 216 657 -441 -1,4 -1,0
Viajes 367 460 -94 577 550 27 -0,2 0,1
Varios 53 500 -447 63 514 -450 -1,0 -1,0
Ingreso Primario 59 1.064 -1.005 84 936 -852 -2,3 -1,9
Remuneracién de empleados 15 4 11 12 4 8 0,0 0,0
Inversion Directa 5 744 -739 9 403 -394 -1,7 -0,9
Inversion de Cartera 31 111 -80 50 123 -73 -0,2 -0,2
Otra Inversion 0 206 -206 0 407 -407 -0,5 -0,9
Activo de Reserva 8 8 14 14 0,0 0,0
Otro Ingreso Primario 0 0 0 0 0 0 0,0 0,0
Ingreso Secundario 1.127 240 886 1.110 245 864 2,0 1,9
Gobierno general 60 8 52 56 6 50 0,1 0,1
Soc. fin., soc. no fin., hogares e ISFLSH ! 1.066 233 834 1.054 240 814 1,9 1,8
d/c Remesas de trabajadores 1.058 233 825 1.049 240 809 1,9 1,8
CUENTA CAPITAL 3 o 3 4 0 4 0.0 0.0
Capacidad/Necesidad de financiamiento 818 -453 1,8 -1,0

Activo  Pasivo Saldo Activo Pasivo Saldo 2022p 2023p
CUENTA FINANCIERA -444 518 -962 -1.986 156 -2.142 -2,2 4,7
Inversioén Directa -380 -177 -202 193 -8 201 -0,5 0,4
Part. de capital y reinversion de utilidades 3 132 -129 3 85 -82 -0,3 -0,2
Participaciones en el capital 0 -341 341 0 20 -20 0,8 0,0
Reinversion de Utilidades 3 473 -470 3 65 -62 -1,1 -0,1
Instrumentos de deuda 383 -309 -74 190 -93 283 -0,2 0,6
Inversién de Cartera -94 59 -153 -216 -183 -33 -0,3 -0,1
Part. de capital y partic. en fondos de inversion. 116 -3 -112 -26 1 -27 -0,3 -0,1
Titulos de deuda 21 62 -40 -190 -183 -7 -0,1 0,0
Derivados financieros 1 0 -1 -4 0 -4 0,0 0,0
Soc. captadoras de depositos 1 0 -1 -1 0 -1 0,0 0,0
Otros sectores 0 0 0 -4 0 -4 0,0 0,0
Otra Inversion 554 637 -83 84 347 -263 -0,2 -0,6
Otro capital 35 0 35 25 0 25 0,1 0,1
Moneda y depésitos 464 11 453 144 3 -147 1,0 -0,3
Préstamos 0 560 -560 0 269 -269 -1,3 -0,6
Seguros, pensiones y otros 41 27 14 31 54 -23 0,0 -0,1
Créditos comerciales 15 30 -15 32 12 20 0,0 0,0
Otras cuentas por cobrar/pagar 0 8 -8 140 8 132 0,0 0,3
Asignaciones DEG 0 0 0 0 0,0 0,0
Activos de Reserva® -524 -524 2.043 -2.043 -1,2 -4,5
Errores y Omisiones -1.781 1.688 -4,0 -3,7

FUENTE: BCB

ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Economica
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

I.1. CUENTA CORRIENTE

Se registré un déficit en Cuenta Corriente de 1,0% del PIB ($us457 millones), explicado por los saldos deficitarios
de la cuenta de Servicios y del Ingreso Primario, sin embargo, dicho resultado fue contrarrestado por el flujo
positivo del Ingreso Secundario y el superavit comercial de bienes. (Grafico I.1).
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Grafico I.1: CUENTA CORRIENTE
(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de délares y porcentaje)
- 4.000
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mmm Bienes == Servicios Ingreso Primario mmm |ngreso Secundario —e—Cuenta Corriente
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
Nota: P Preliminar

I.1.1. Bienes

Al tercer trimestre de 2023, la balanza comercial de bienes presenté un superavit de $us539 millones, equivalentes
al 1,2% del PIB (Cuadro 1.2; Gréfico 1.2), inferior a la cifra observada en similar periodo de 2022, debido a que
las exportaciones se vieron afectadas por factores externos como la desaceleracién de la economia mundial, la
quema de infraestructura en el puerto de Mejillones Chile y la inestabilidad politica en Perl, ademas del bloqueo
de carreteras a nivel nacional.

Cuadro 1.2 BALANZA COMERCIAL SEGUN CREDITO Y DEBITO
(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de délares)
Ene-Sep 2022p Ene-Sep 2023p

CUENTA BIENES Crédito Débito Saldo Crédito Débito Saldo

Valor declarado CIF 10.850 8.681 2.169 8.357 8.437 -79
Bienes para transformacién -38 -33 -5 -50 -33 -17
Fletes y seguros -51 -148 97 -38 -620 582
Compra venta' -8 -8 -9 -9
Arrendamiento operativo -22 22 -62 62

Total de bienes FOB 10.752 8.477 2.275 8.261 7.722 539

FUENTE: i INE, Aduana Nacional

ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica

NOTA: 1/ 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 estas transacciones en el crédito.
p Preliminar

Las exportaciones experimentaron un marcado impacto al tercer trimestre de 2023, siendo influidas por diversos
factores externos. En primer lugar, la desaceleracion de la economia mundial ejercid una presion significativa sobre
la demanda de productos, afectando negativamente a los envios al extranjero. Esta situacion se vio agravada
por un incidente crucial en el puerto de Mejillones, Chile, donde la quema de infraestructura tuvo consecuencias
directas sobre los volumenes exportados de minerales en los primeros meses del ano. La interrupcion en las
operaciones portuarias generd complicaciones logisticas y retrasos, exacerbando los desafios que enfrentaba el
sector exportador.

1l



REPORTE DE BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL - TERCER TRIMESTRE 2023

Adicionalmente, la inestabilidad politica en Peru se convirtié en otro factor determinante que incidié en el desempefo
de las exportaciones. La situacién politica volatil en el pais afecté especialmente a las exportaciones, especialmente
las no tradicionales, generando incertidumbre en los mercados internacionales y disminuyendo la confianza de los
socios comerciales. Ademas, el bloqueo de carreteras a nivel nacional represent6 un obstaculo adicional, dificultando
el transporte de mercancias y generando mayores costos logisticos para las empresas exportadoras.

Grafico 1.2 BALANZA COMERCIAL'

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

r 12.000
10.752
- 10.000
- 8.000
- 6.000
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mmm Exportaciones Importaciones —e—Balanza comercial

FUENTE: INE, Aduana Nacional

ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica

NOTA: 1/ 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
Posicién de Inversion Internacional, Sexta Edicion.
p Preliminar

I.1.1.1. Exportaciones

De enero a septiembre de 2023, las exportaciones alcanzaron a $us8.261 millones, presentando una disminucion
de 28,2% en valor (Grafico 1.3).

Grafico 1.3 EXPORTACIONES FOB POR SECTOR
(Al tercer trimestre de cada gestién, en millones de délares)
12.000
10.752
10.000
8.261
8.000
6.000
. . . -
210 4.343 2.000
1 0
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021p 2022p 2023p
Minerales ® Hidrocarburos ® No Tradicionales m Otros 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
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En efecto, las exportaciones ascendieron a $us8.261 millones, presentando una disminucion de 23,2% en valor y
21,1% en volumen respecto a similar periodo de 2022. Los productos no tradicionales redujeron en 29,8% en valor
y 19,4% en volumen, los minerales presentaron una variacion negativa de 15,0% en valor y 29,8% en volumen, por
los problemas externos anteriormente mencionados, y los hidrocarburos presentaron una disminucion de 32,6%
en valor y 20,6% en volumen, sin embargo, el gobierno nacional viene implementando el “Plan de Reactivacion
Upstream 2021 — 2024”, en el que se da prioridad a proyectos de exploracion que reactiven el sector (Grafico 1.4).

Grafico 1.4 VARIACION DE LAS EXPORTACIONES EN VALOR Y VOLUMEN, ENE - SEP 2023*
(En porcentaje)
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FUENTE: INE
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
*/ Variacion respecto a Ene — Sep. 2022

Al interior de las exportaciones, el sector No Tradicional se vio afectado por una menor venta de los productos
principales, por ejemplo, la soya y derivados redujeron 25,8% en valor y 16,1% en volumen, carne bovina 23,1%
en valor, pero presentd una variacion positiva de 0,6% en volumen. Sin embargo, en este periodo la Empresa
Nacional de Electricidad (ENDE) logré exportar $us6 millones de electricidad; la estatal de Yacimientos de Litio
Bolivianos (YLB), luego de satisfacer los requerimientos internos, registré exportaciones de carbonato de litio por
$us7 millones y, la Planta de Amoniaco y Urea (PAU) exportd urea granulada por $us53 millones (Cuadro 1.3).

En cuanto a las ventas de minerales, principalmente de los metales industriales, se percibe una disminucion
general por la ralentizacion econdmica a escala global, donde el zinc presenta una reduccion en valor y volumen
de 29,9% y 26,6% respectivamente, asi como del estafio en 25,3% en valor, contrastando con una variacion
positiva en volumen de 7,2%. Por otro lado, se observd una disminucion de las exportaciones de oro en valor y
volumen (-12,8% y -23,3%).

Por su lado, el desempeno de los hidrocarburos respondi6é a una reduccion en el valor del gas natural enviado
a Argentina y Brasil (-32,2%), por menores volimenes exportados, sin embargo, el gobierno nacional ha puesto
en marcha el “Plan de Reactivacion Upstream 2021 — 2024”, dando prioridad a proyectos de exploracién que
reactiven el sector.
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Cuadro 1.3 EXPORTACIONES POR PRODUCTO
(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de délares y toneladas)
VALOR VOLUMEN
Ene-Sep Ene-Se Var. Ene-Se| Ene-Se| Var.
2022pp 2023pp 2()22pp 2023pp Porcentual

Exportaciones 10.752 8.261 -2.492 -23,2% 11.565.039 9.121.229 -2.443.810 -21,1%
Minerales 5.108 4.343 -765 -15,0% 1.237.402 868.894 -368.508 -29,8%
d/c Oro 2.292 1.998 -294 -12,8% 48 37 -1 i -23,3%
d/c Zinc 1.438 1.008 -430 -29,9% 595.034 436.911 -158.124 -26,6%
d/c Plata 679 758 79 11,6% 12.280 1.366 -10.913 -88,9%
d/c Estafio 427 319 -108 -25,3% 11.269 12.075 806 7,2%
Hidrocaburos 2.374 1.600 -774 -32,6% 6.029.983 4.789.458 -1.240.525 -20,6%
dlc Gas' 2.306 1.563 -743 -32,2% 5.905 4.672 -1.234 -20,9%
No Tradicionales 3.246 2.279 -967 -29,8% 4.297.296 3.462.500 -834.796 -19,4%
d/c Soyay derivados 1.881 1.396 -485 -25,8% 3.008.409 2.522.591 -485.818 - -16,1%
d/c Carne bovina 113 87 -26 -23,1% 17.236 17.341 105 0,6%
d/c Castaiia 167 79 -87 -52,4% 21.750 15.513 -6.237 -28,7%
d/c Productos alimenticios 59 74 14 24,0% 18.964 25.694 6.730 35,5%
d/c Urea granulada 178 53 -125 -70,1% 300.692 150.018 -150.673 - -50,1%
d/c Maderas y manufacturas 72 58 -14 -19,6% 114.397 108.437 -5.961 -5,2%
d/c Bananas 34 32 -2 -6,8% 92.724 87.839 -4.886 -5,3%
d/c Cloruro de potasio 19 12 -7 -35,8% 34.860 49.545 14.685 42,1%
d/c Carbonato de litio 27 7 -21 -75,8% 480 200 -280 -58,3%

d/c Energia eléctrica 6 6 74.323 74.323 F
d/c Joyeria 86 5 -81 -93,8% 2 0 -2 -91,9%
Otros Bienes y ajustes 24 38 14 60,8% 358 377 19 5,3%

FUENTE: BCB

ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica

NOTA: 1 Expresado en MMm3/dia (millones de metros cubicos / dia)
2 El volumen de la energia eléctrica expresado en MKWH (Miles de kilovatios/ hora)
p preliminar

Con relacién al poder de compra de las exportaciones (indicador que mide el valor de importaciones, a precios
del afo base, que se pueden comprar con las exportaciones del periodo actual), al tercer trimestre de 2023 éste
se redujo en 21,0%, con respecto a similar periodo de la gestion 2022 (Grafico 1.5).

Grafico 1.5 PODER DE COMPRA DE LAS EXPORTACIONES — Base 2016 = 100

(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de dolares y porcentaje)
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NOTAS: p Cifras preliminares
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I.1.1.2. Importaciones

El valor de las importaciones disminuy6 en 8,9% respecto a similar periodo de 2022, principalmente por una
reduccion en precios. Destaca el crecimiento de las importaciones de bienes de capital en valor (12,3%) asociado
a la reactivacion econémica del pais y a los beneficios de la Ley N°1391 de “Incentivos Tributarios a la Importacion
y Comercializacion de Bienes de Capital y plantas industriales de los sectores agropecuario e Industrial, para
la Reactivacion Econémica y Fomento de la Politica de Sustitucion de Importacion“ y su ampliacion con la Ley
N°1462 de Modificaciones al Presupuesto General del Estado — Gestion 2022 (Grafico 1.6).

Grafico 1.6 IMPORTACIONES FOB AJUSTADAS SEGUN CUODE
(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de dolares)
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FUENTE: INE
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econdémica
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, la reduccién de las importaciones se explica por menores precios. Cabe destacar el crecimiento
de 12,3% en valor y 5,2% en volumen, de rubro de bienes de capital, debido a la adquisicion de bienes de capital
para agricultura e indistria principalmente; asimismo, los bienes de consumo aumentaron en 4,2% en valor debido
a un efecto combinado de mayores precios y volimenes, mientras que los bienes intermedios registraron una
reduccién de 9,7% en valor por menores precios, mostrando resultados la politica de sustitucion de importaciones.
(Gréfico 1.7).
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Grafico 1.7 VARIACION DE LAS IMPORTACIONES EN VALOR Y VOLUMEN, ENE - SEP2023*
(En porcentaje)
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FUENTE: INE
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: */ Variacion respecto a Ene-Sep 2022

Al interior de las importaciones FOB de bienes de consumo, se advierte una recuperacion en los bienes de
consumo duradero (5,5%), explicado por mayores compras de vehiculos de transporte particular, objetos de
adorno y utensilios domésticos, en los bienes de consumo no duradero se registra un incremento de 3,0% donde
destacan los alimentos, productos farmacéuticos y de tocador y bebidas (Grafico 1.8).

Los bienes intermedios presentan una reduccion en la mayoria de sus rabricas, destacando menores pagos por
importacion de combustibles de 5,7%, una variacion negativa de 20,3% en materiales de construccion, 12,8% en
bienes intermedios para la agricultura y 12,3% en bienes intermedios para la industria explicado principalmente
por reducciones en los volumenes de importacion en linea con la politica de sustitucion de importaciones. En
linea con la politica de incentivos tributarios, los bienes de capital para la agricultura crecieron en 0,1% en valor
por mayor adquisicién de material de transporte, bienes de capital para la industria en 7,4% asociados a mayores
compras de maquinaria industrial y en 49,2% de equipo de transporte por un importante incremento en compras
de equipo rodante de transporte, que aportan al crecimiento de la industria y a la reactivacién econémica de pais.

Grafico 1.8 VALOR DE LAS IMPORTACIONES FOB SEGUN CUODE, ENE — SEP 2023*
(En millones de délares y variacion en porcentaje)
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En cuanto al comercio de bienes por paises, resalta la diversificacion de mercados de las exportaciones. En
efecto, 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 metélico. China se posiciona en
el tercer lugar como destino de minerales de zinc, plata y plomo principalmente, principalmente. Colombia se
encuentra en cuarto lugar, por la exportacion de derivados de soya. Argentina representa el quinto lugar por
exportaciones de gas natural y grano de soya.

En cuanto a las importaciones, éstas procedieron principalmente de China, Brasil, Argentina, Chile y Estados
Unidos, asociados a compras de maquinaria industrial, productos quimicos y farmacéuticos, vehiculos y
combustibles (Cuadro 1.4).

Cuadro 1.4 COMERCIO DE BIENES SEGUN DESTINO Y ORIGEN
PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES*
(Acumulado al tercer trimestre de 2023, en millones de délares)

India Colombia Japén Corea Argentina Brasil Peru Chile China
Gas Natural 0 0 0 0 569 994 0 0 0 0
Productos Derivados de Soya 0 728 0 0 0 2 234 0 65 0
Oro Metalico 1.015 0 0 0 0 0 0 2 0 0
Mineral de Zinc 0 0 409 165 0 0 2 0 0 226
Mineral de Plata 0 0 88 128 0 0 16 0 0 376
Semillas y Habas de Soya 0 4 0 0 165 0 17 0 3 0
Resto 5 90 18 49 84 151 122 152 65 276
Total Exportaciones 1.019 822 515 341 818 1.147 390 154 133 878
Combustibles elaborados 0 0 0 0 445 15 149 233 619 0
Productos quimicos y farmacéuticos semielaborados 8 17 2 9 33 140 72 60 13 149
Maquinaria industrial 8 2 24 5 13 127 8 60 8 217
Vehiculos de transporte particular 71 4 67 17 4 63 0 20 0 107
Productos alimenticios elaborados 1 18 0 0 36 101 41 15 21 10
Materias primas elaborados 2 10 10 1 13 {45} 19 16 10 87
Materias primas semielaborados 2 1 0 0 13 39 12 1 1 174
Partes y accesorios de equipo de transporte 1 0 34 3 3 31 2 14 1 143
Productos farmacéuticos y de tocador 22 33 0 1 30 27 49 9 24 35!
Equipo rodante de transporte 0 0 26 0 22 29 1 5il 0 91
Productos agropecuarios elaborados, no alimenticios 0 7 1 1 10 78 1 4 4 7
Materias primas elaborados, para la agricultura 7 4 0 0 25 3 5 9 14 87
Otros bienes de consumo no duradero 1 " 1 1 4 50 20 4 1 74
Materias primas semielaborados para la construccion 0 0 0 0 3 79 49 0 0 9
Objetos de adorno; de uso personal instrumentos 2 4 2 0 5 22 28 6 4 67
Materias primas elaborados para la construccion 2 2 0 0 5 49 12 2 1 64
Resto 29 13 19 11 158 435 56 126 27 365
Total Importaciones 166 126 186 49 823 1.391 534 629 747 1.753
FUENTE: INE, Aduana Nacional
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Economica
NOTAS: *Incluye efectos personales

p Cifras preliminares
I.1.2. Servicios

La Balanza de Servicios acumulada a septiembre de 2023 registré un déficit de $us1.008 millones, reflejando
una mejora de $us333 millones respecto a similar periodo de 2022, como resultado de un incremento de las
exportaciones en 32,8%; mientras que las importaciones se redujeron en 5,9% (Gréfico 1.9).
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Grafico 1.9 BALANZA DE SERVICIOS
(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de délares)
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FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Economica
NOTA: p Cifras preliminares

Las exportaciones de servicios alcanzaron a $us872 millones, presentando una variacion positiva de $us215
millones respecto a similar periodo de 2022, explicado por la recuperaciéon del turismo receptor, el cual tuvo un
efecto positivo en la partida Viajes (Cuadro 1.5). Cabe sefialar que el flujo acumulado de visitantes extranjeros
hacia el pais hasta el mes de septiembre fue mayor en 312 mil personas respecto a similar periodo de la gestién
anterior, representando un 79% del nivel alcanzado en 2019, periodo previo a la pandemia2.

Cuadro I.5 EXPORTACION DE SERVICIOS SEGUN CATEGORIA
(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de dolares y porcentaje)
Ene-Sep Ene-Sep Variacion o

2022p 2023p Absoluta N
Viajes 367 577 210 66,1 HIE
Transporte 231 216 15 247 B
Telecomunicaciones, informatica e informacién 39 34 -5 3,9 |
Otros servicios empresariales 8 15 6 1,7 |
Otros 12 31 18 35 |
TOTAL 657 872 215 100,0
FUENTE: BCB e INE
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econdémica
NOTA: p Cifras preliminares

Por su parte, las importaciones de servicios alcanzaron a $us1.880 millones, representando una reduccion de
$us117 millones respecto a similar periodo de 2022, debido principalmente a la disminucién en el costo de fletes
a nivel internacional, en linea con la normalizacion del comercio a nivel global, asi como a menores gastos de
realizacion?®, explicados por una menor exportacién de minerales en bruto (Cuadro 1.6).

2 Este nivel representa una tendencia de recuperacion similar a la registrada en Chile y por encima de lo observado en Peru.
3 Corresponden principalmente a los gastos por fundicion y refinacion de minerales en el exterior, asumidos por las empresas exportadoras.
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Cuadro 1.6 IMPORTACION DE SERVICIOS SEGUN CATEGORIA

(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de délares y porcentaje)
oy homer P

Viajes 460 550 90 29,3 -
Transporte 830 657 -173 34,9 -
Otros servicios empresariales 169 194 25 10,3 I
Servicios de gastos de realizacion 205 152 -53 8,1 I
Servicios de Seguros y Pensiones 143 176 33 9,4 I
Otros 191 152 -39 81 I
TOTAL 1.998 1.880 -117 100,0
FUENTE: ~  BCBelINE
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p Cifras preliminares

1.1.3. Ingreso Primario

Esta cuenta registré un déficit de $us852 millones, explicado principalmente por mayores intereses pagados
por préstamos que se registraron en la cuenta Otra Inversion y por la importante participacién de la renta de las
empresas de Inversion Directa. En relacién a esta Ultima, los dividendos representan la mayor parte del total
(Grafico 1.10).

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

I.1.4. Ingreso Secundario

El Ingreso Secundario present6 un superavit de $us864 millones, inferior al observado en 2022 ($us886 millones)
debido a la desaceleracion de varias economias por el endurecimiento de la politica monetaria para controlar la
inflacion. El resultado observado en la gestion se encuentra explicado principalmente por los flujos de remesas
alcanzando los $us1.049 millones, ligeramente menor en 0,8% respecto a similar periodo de 2022, representando
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el segundo registro histdérico méas elevado para el tercer trimestre de cada gestién, 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 1.7

INGRESO SECUNDARIO
(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de dolares y porcentaje)

Ene-Sep Ene-Sep .
Variacion %

2022p 2023p
Ingreso Secundario 886 864 -2,5
Gobierno General 52 50 -4.6
Crédito 60 56 -7,3
Débito 8 6 -25,7
Coorp. Financieras, no financieras, hogares e ISLFSH 834 814 -2,4
d/c Remesas de trabajadores 825 809 -1,9
Remesas recibidas (Crédito) 1.058 1.049 -0,8
Remesas enviadas (Débito) 233 240 3,0
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p Cifras preliminares

Por su parte, las remesas enviadas alcanzaron un total de $us240 millones, registrando un incremento de 3,0%
respecto a la gestion anterior. El monto neto de las remesas de trabajadores (recibidas menos enviadas) lleg6 a
$us809 millones, menor en 1,9% en relacion a 2022 por la ralentizacion econémica mundial. Sin embargo, este
resultado contribuy6 al influjo neto de recursos que influyen positivamente a la Cuenta Corriente (Grafico 1.11).

Grafico I.11

FLUJO DE REMESAS FAMILIARES
(Al tercer trimestre de cada gestion, 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 Econémica
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 30,0% de participacion; Chile 22,5%; Estados Unidos 21,3%; Brasil 6,4% vy
Argentina 4,8% (Grafico 1.12). Cabe sefialar que la disminucidén de las remesas de Argentina 5,6% se debe al
menor dinamismo de su actividad econémica de Espana 4,4% a la caida en la actividad del sector manufactura

20



BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

y construccion, y a la sequia en el sector agricola; mientras que el incremento de las remesas en Brasil 11,3% se
debe a la expansion del sector agropecuario.

Grafico 1.12 REMESAS DE TRABAJADORES RECIBIDAS SEGUN PAIiS DE ORIGEN
(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de dolares)
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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

Por plaza de pago, las remesas llegaron principalmente a los departamentos de Santa Cruz (44,4%), Cochabamba
(28,3%) y La Paz (13,2%; Grafico 1.13).

Grafico 1.13 REMESAS DE TRABAJADORES RECIBIDAS SEGUN PLAZA DE PAGO
(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de dodlares)
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ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p Cifras preliminares
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I.2. CUENTA FINANCIERA

La Cuenta Financiera registré un resultado equivalente a -4,7% del PIB ($us2.142 millones), debido a desembolsos
netos de deuda externa publica y el uso de Activos de Reserva, este Ultimo por las repercusiones del contexto
internacional marcado por incrementos en el nivel de precios de los combustibles respecto al primer y segundo
trimestre de 2023 y las tasas de interés a nivel global aun elevadas, desencadenando mayores presiones en el
uso de divisas para la importacion de carburantes y pago del servicio de la deuda externa. Cabe sefialar que los
desembolsos de deuda externa publica fueron inferiores en comparacion con afios previos debido a que estan
pendientes de tratamiento en la Asamblea Legislativa diferentes créditos externos (Grafico 1.14).

Grafico 1.14 CUENTA FINANCIERA POR CATEGORIA FUNCIONAL
(Al tercer 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 sector institucional, las Sociedades No Financieras (empresas privadas y personas naturales) registraron
una constitucién neta de activos en Otra Inversion en forma de moneda y depésitos. En contraposicion, las
Sociedades Captadoras de Depositos y Otras Sociedades Financieras presentaron una emision neta de pasivos
(Gréfico 1.15).
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Grafico I.15

CUENTA FINANCIERA POR SECTOR INSTITUCIONAL
(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de délares)
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NOTA: p Cifras preliminares

I.2.1. Inversion Directa

En el acumulado al tercer trimestre de 2023, la Inversion Directa presentd una constitucion neta de activos por
$us201 millones, equivalente a 0,4% del PIB. Este resultado se explica principalmente por la adquisicion de
activos por instrumentos de deuda de empresas de ID con casa matriz, para lo cual hicieron uso de sus depositos
en el exterior. Por su parte, los pasivos netos por inversion directa alcanzaron $us8 millones, reduccién explicada
principalmente por el pago de créditos relacionados a empresas en el exterior menores a los registrados a similar
periodo de 2022 (Grafico 1.16).

Grafico .16

INVERSION DIRECTA
(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de dolares)
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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 redujo respecto a similar periodo de la gestion previa en 42%,
llegando a $us242 millones y compuesto, en gran parte, por préstamos a casa matriz del sector hidrocarburos.
Por su parte, la Desinversion alcanzé $us49 millones, presentando una reduccién de las amortizaciones de
créditos relacionados, que corresponden principalmente a los sectores de hidrocarburos, industria manufacturera
y transporte, almacenamiento y comunicaciones. De esta forma, la ID Neta en el exterior fue positiva por $us193
millones, equivalente a 0,4% del PIB (Grafico 1.17).

Grafico 1.17 INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR
(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de dolares)

- 1.000
- 800
416 600
242 400
193 200
-0
-49 - 200
-380 - -400
- -600
- -800
796 - -1.000
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021p 2022p 2023p
m Aportes de capital m Reinversion de utilidades H [nstrumentos de deuda
m Retiros de capital Venta de acciones Amortizacion de créditos relacionados

Inversion Directa neta en el exterior

FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p Cifras preliminares

Pasivos de Inversion Directa

La Inversion Directa (ID) Bruta recibida registré un flujo positivo de $us321 millones en el acumulado al tercer
trimestre de 2023. Se observo un importante financiamiento intrafirma de los sectores de comercio e hidrocarburos,
los cuales concentraron el 53,6% y el 28,1% respectivamente de esta modalidad de inversion.

Por su parte, la Desinversion alcanzé $us329 millones, menor respecto a similar periodo de 2022 y determinada
practicamente en su totalidad por amortizaciones de créditos entre empresas relacionadas dentro de los sectores
de hidrocarburos y comercio (Grafico 1.18).
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Grafico 1.18

INVERSION DIRECTA DEL EXTERIOR
(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de délares)
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FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Economica
NOTA: p Cifras preliminares

Por actividad econdmica, los sectores extractivos y de industria manufacturera contribuyeron negativamente al
flujo de ID bruta, sin embargo, el resto de sectores presento flujos positivos. En particular, el sector de comercio
presentd un flujo neto positivo de $us40 millones (Grafico 1.19).

Grafico .19

FLUJOS DE ID BRUTA Y NETA POR ACTIVIDAD ECONOMICA AL TERCER TRIMESTRE, 2023p
(En millones de délares)
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FUENTE: 3 BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p Cifras preliminares

1/ Incluye Servicios de Hoteles y Restaurantes; Servicios Comunitarios, Sociales y Personales; Servicios de Educacion;
Empresas de Seguro; Transporte, Alimacenamiento y Comunicaciones; Produccion y Distribucion de Energia Eléctrica,
Gas y Agua; Construccion; y Agricultura.

Por pais de origen, los flujos de ID Bruta provinieron principalmente de Francia, Perl, Espafa, Bermudas,
Argentina y Brasil, que en conjunto representan el 82,6% del total (Grafico 1.20).

Es importante mencionar que el sector de hidrocarburos atraves6 por una necesidad de liquidez a raiz de las
amortizaciones de créditos intrafirma a casa matriz, aliviadas por los créditos otorgados a las mismas por parte

25



REPORTE DE BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL - TERCER TRIMESTRE 2023

de las empresas de ID residentes en Bolivia. Sin embargo, como se destacd anteriormente, el gobierno nacional
viene implementado el “Plan Upstream 2021 — 2024” para reactivar el sector.

Grafico 1.20 FLUJOS DE ID BRUTA POR PAIS DE ORIGEN AL TERCER TRIMESTRE, 2023p
(En millones de délares)
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FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p Cifras preliminares

1.2.2. Inversion de Cartera

La Inversion de Cartera present6 un resultado casi equilibrado explicado por la disminucion de Activos en Titulos
de Deuda por parte de Sociedades Captadoras de Depositos y una reduccion de los Pasivos debido al pago por
amortizaciones de los Bonos Soberanos (Grafico 1.21).

Grafico .21 INVERSION DE CARTERA
(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de délares)
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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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1.2.3. Otra Inversion

En la cuenta Otra Inversion se observo una entrada neta de capitales que se explica principalmente por la emision
neta de pasivos, por préstamos del Gobierno General (Grafico 1.22).

Grafico 1.22 OTRA INVERSION
(Al tercer trimestre de cada gestion, en millones de délares)
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FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB — Asesoria de Politica Econdémica
NOTA: * (-) Entrada Neta de Capitales (+) Salida Neta de Capitales

p Cifras preliminares
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SECCION II. POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL

A septiembre de 2023, la Pl es deudora en $us10.548 millones (23,1% del PIB), mayor al cierre de 2022. El saldo en
activos fue menor debido al uso de reservas y la disminucién de la tenencia de titulos de deuda, sin embargo, destaca

el incremento de activos de Inversion Directa. La reduccion del saldo en el pasivo se explica por otros ajustes co
en empresas de inversion directa y la reduccién de los pasivos por inversion de cartera (Cuadro 11.1).

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

ntables

Variaciones
Dic-22 (p) Transacciones UGE] Sep-23 (p)
Precios t.c. Otras Variaciones
Posicion Neta -8.718 -2.142 a7 38 228 -1.829 -10.548
Pll Neta como %PIB -19,7% -23,1%
Activos Financieros 16.210 -1.986 a7 0 -9 -1.948 14.263
Inversion Directa 582 193 0 0 -1 192 774
Inversion de Cartera 2.621 -216 9 0 -38 -245 2.375
Derivados financieros 9 -4 0 0 0 -4 5
Otra Inversién 9.202 84 0 -3 7 88 9.291
Activos de Reserva 3.796 -2.043 38 2 23 -1.979 1.818
Pasivos 24.929 156 0 -38 -236 -118 24.811
Inversion Directa 9.880 -8 0 0 -249 -257 9.623
Inversion de Cartera 2.223 -183 0 0 2 -181 2.042
Derivados financieros 0 0 0 0 0 0 0
Otra Inversion 12.826 347 0 -38 11 320 13.145
FUENTE: ] BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p: Preliminar

Destaca la posicion acreedora de la Inversion de Cartera, en contraposicion, la cuenta Otra Inversién fue d

eudora

por la entrada neta de capitales. Asimismo, se registré una reduccion en el saldo deudor de la ID por el incremento

de activos y reduccidn de pasivos (Grafico 11.1).

Grafico II.1 Pll POR CATEGORIA FUNCIONAL
(Saldos en millones de délares)
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FUENTE: ) BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: p: Preliminar
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Con relacion a otras economias emergentes y avanzadas, Bolivia presenta una Pll neta méas favorable en términos
del PIB (Gréfico 11.2).

Grafico 1.2 Pl EN PAISES SELECCIONADOS'
(En porcentaje del PIB)

300%

- 250%

- 200%

- 150%

- 100%

50%

‘—““‘““"—"—IH“‘I““H‘ mm- 0%

-23,1% 50%

=

-100%

-150%

-200%

E5058SEEENUQTIITIIUTUANTOTT S5 >0 TTUETROTITFII5LLILOTDFTIW
8n5ag'8'-5-5,889’9-:‘35352625EE6gv:-‘géggﬁsggwg;'é’vo‘-(u‘a,ﬂ‘ng’mgg
Egm‘“EEDECJ(:,’ﬂ“&m:CQm:—0.90_95‘3“073Os—mﬁmaEn-mmsgg-ggc&ﬂ-mts_oh
52 " go3m3Pe 8 X5 & E3 Z835.®FPL3583 SgsEsE2glMogeE®
k) =

Zo < k! 5 & < F eh-s <@ & e 28T ET 0O S8

g 3 & gt A

< z

m Economias Avanzadas Economias emergentes  m Bolivia

FUENTE: BCB y base de datos del FMI
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTA: 1/ Informacién para Bolivia a septiembre 2023, el resto de paises a junio de 2023

II.1. ACTIVOS EXTERNOS

A septiembre de 2023, los activos externos netos consolidados del BCB y de las Entidades de Intermediacion
Financiera (EIF), totalizaron $us2.741 millones (Cuadro 11.2).

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

Sep-23

. CONSOLIDADAS (lI+1il) 2.741
Brutas 2.755
Obligaciones 14

Il. BCB NETAS 1.818
Brutas 1.818
Obligaciones 0

lil. RESTO SISTEMA FINANCIERO NETAS 924
Brutas 937
Obligaciones 14

FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
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Il.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 importante participaciéon de la ID de no residentes en el
pais, que presentd una reduccién principalmente por ajustes contables.

Il. 2.1. Deuda Externa Publica

La deuda externa publica corresponde a los pasivos contraidos por el gobierno con no residentes, los cuales
pueden ser organismos internacionales multilaterales, gobiernos de otras economias, o acreedores privados. El
saldo adeudado por este concepto a septiembre de 2023 alcanza a 29,4%.
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Recuadro 1.1: Deuda Externa Publica de Bolivia

El saldo de la deuda externa publica al mes de septiembre de 2023, alcanzé los $us13.408,5 millones, que en
términos del Producto Interno Bruto (PIB) equivalen a 29,4%, nivel menor al observado al cierre de 2022 (30,0%
del PIB). En efecto, desde la gestién 2021, gracias a las politicas establecidas por el gobierno nacional para la
recuperacion en el crecimiento de la economia que se tradujo en una reduccion de este ratio.

Cabe destacar que el Indicador de Solvencia, se encuentra por debajo de los umbrales de carga de deuda
referenciales de organismos internacionales (40% del PIB de acuerdo al Marco de Sostenibilidad de la Deuda del
Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional) denotando claramente la sostenibilidad del endeudamiento
externo, mientras que hasta mediados de la década del 2000 se ubicaba por encima de dichos parametros,
incluso llegando a niveles por encima del 60%, tal es el caso de la gestion 2003 en el cual este indicador fue de
63,5% (Grafico R.1).

Grafico R.1 SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA RESPECTO AL PIB

(En porcentaje)
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Fuente: BCB

Elaboracion: BCB

Nota: Umbral de 40%, de acuerdo al 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.

De igual manera, el Indicador de Liquidez del servicio de la deuda externa publica respecto al valor de las
exportaciones, que mide la liquidez o capacidad del gobierno para cumplir de manera regular y sostenida con las
obligaciones contraidas con el exterior se encuentra en niveles por debajo del 15%, umbral recomendando por el
Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional (Grafico R.2).
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Grafico R.2 SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA RESPECTO A LAS EXPORTACIONES
(En porcentaje)
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Elaboracién: BCB
Nota: Umbral de 15%, de acuerdo al Marco de Sostenibilidad de Deuda de las Instituciones Bretton Woods.
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Il. 2.2. Deuda Externa Privada

Al 30 de septiembre de 2023, el saldo de la deuda externa privada total alcanzé $us1.585 millones, menor en
$us94 millones con respecto a 2022, debido a que los desembolsos recibidos al tercer trimestre fueron menores a
las amortizaciones pagadas. Considerando los efectos negativos de la turbulencia financiera en el sector bancario
estadounidense, asi como los de la politica monetaria contractiva para controlar la inflacién, en este sentido se
prevé que las amortizaciones de la deuda sean mayores, a fin de reducir su costo intertemporal global.

Tomando en cuenta el vinculo empresarial, tanto la deuda no relacionada como la relacionada registraron un
decremento al tercer trimestre de 2023 de $us16 millones y $us78 millones, respectivamente. Considerando que
la deuda contraida con casas matrices y filiales extranjeras (relacionada) representa el 60,6% del total, anota la
mayor incidencia negativa en el saldo total (Cuadro II.3).

Por sector econdmico y plazo, el saldo adeudado del sector financiero a septiembre de 2023 representé 15,2%
del total. Por su parte, la deuda del sector no financiero represent6 el 84,8%, esta recomposicion de la deuda por
sector es consistente con el incremento en el costo de este financiamiento para el sector financiero. El saldo total
de la deuda externa privada, por plazo, esta compuesto por deuda de corto plazo en un 48,6% y por deuda de
mediano y largo plazo en un 51,4%.

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

Saldo Servicio de deuda . Saldo Variaciéon Part. %
Detalle Desembolsos - Ajust _—
31-dic-22° Capital _int+com " 30-sep-23° _ Abs. % _ sep-23
A. Deuda Externa No Relacionada 640 477 528 13 35 624 16 -2,5 39,4
Sector Financiero 313 60 153 13 21 241 -72 22,9 15,2
Corto Plazo 30 29 40 0 0 19 -11 -35,6 1,2
Mediano y largo plazo 283 31 113 12 21 222 -61 -21,6 14,0
Sector no financiero 327 417 375 [1] 14 383 56 17,0 24,2
Corto plazo 228 413 362 0 0 280 51 224 17,6
Mediano y largo plazo 99 3 13 0 14 104 5 46 6,5
Por plazo
Corto plazo 258 442 402 1 1 299 41 157 18,8
Mediano y largo plazo 382 34 125 13 35 326 -57 -14.8 20,5
B. Deuda Externa Relacionada 1.039 229 322 0 15 961 -78 71,5 60,6
(Con casas matrices y filiales extranjeras)
Sector no financiero 1.039 229 322 1 15 961 -78 71,5 60,6
Corto plazo 436 180 158 0 15 472 37 85 29,8
Mediano y largo plazo 603 49 164 1 0 489 -114 -19,0 30,8
C. Deuda Externa Privada Total (A+B) 1.679 706 850 13 51 1.585 94 56 100,0
FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB-Asesoria de Politica Econémica
NOTAS: p: Cifras preliminares.

1/Int. + com. = Intereses y comisiones
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