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RESUMEN

Luego del agudo proceso hiperinflacionario experimentado por la economia boliviana durante el periodo 19821985, el tipo
de cambio se convirtié en el ancla de la inflaciéon debido a su relacion directa con los precios internos. Se argumenté que en
el pasado, cuando existian altas tasas de depreciacion de la moneda nacional, el efecto transmisién de la depreciacion a la
inflacion era importante. Sin embargo, éste habria caido a medida que la depreciacién del boliviano se fue reduciendo.

El documento analiza esta hipétesis y estudia otros determinantes de la inflacion en Bolivia mediante modelos de vectores
autorregresivos, cuya especificacion toma en cuenta que la economia boliviana es una economia pequefia, abierta,
dolarizada y expuesta a shocks de oferta, principalmente del sector agropecuario. Ademas de la cuantificacion del impacto
del resto de variables analizadas sobre la inflacién, el trabajo permite concluir que existen pocos grados de libertad para un
manejo mas activo del tipo de cambio. Los resultados muestran que la relacion entre la tasa de depreciacion y la inflacion es
no lineal. En la medida en que el efecto transmisién de la depreciacion a la inflaciébn sea una funcién creciente de la
depreciacion del tipo de cambio nominal, la politica cambiaria deberia estar orientada a mantener la estabilidad del tipo de
cambio real de mediano plazo, pero bajo la restriccion de no poner en riesgo la estabilidad de los precios internos.



