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La Revista de Analisiba seleccionado para este nimero cuatro trabaps qu
abordan temas de gran importancia parale InstEmsor. Estos se refieren
al papel de la banca en el crecimiento econémicandlisis de instrumentos
financieros para promover la re-monetizacién deptditica monetaria
basado en metas explicitas de inflacién, y a ldueidn reciente de los
precios de los productos basicos de exportaci@otieia.

En el documento, “La Banca y el Desarrollo”, Juantohio Morales,
analiza la contribucidn del desarrollo financietoceecimiento econdmico.
Dicho desarrollo implica no solamente tener instdnes financieras mas
sélidas, sino también avanzar en la profundizadéirmercado de capitales
y, mas generalmente, en la diversificacion finamacigue permita a las
empresas un mayor acceso a financiamiento y mejwediciones. Con
alguna frecuencia, sectores econémicos sugierafleser nuevamente una
banca estatal que otorgue financiamiento a sectamnesiderados prioritarios.
Este trabajo recuerda la experiencia de la bantsaesle desarrollo en
Bolivia y concluye que la misma no fue satisfa@oro solamente porque no
logro conformar un sector productivo eficiente ynpetitivo, sino también
porque al momento de cerrarse, todas esas institegiestaban muy cerca
de la insolvencia y con una alta cartera en mdiadocumento destaca la
importancia que, en la actualidad, tiene NFIBO ynémesidad de continuar
con su fortalecimiento. Sin embargo, concluye guelemento central para
el desarrollo financiero de largo plazo es la pndfmacion del mercado de
capitales.

La altadolarizacibnque persiste en Bolivia impone limitaciones al @jBo

de la politica monetaria y cambiaria. Si bien esaprensible que durante
periodos de hiperinflacion o de alta inflacion lagentes econdémicos
acudieran al délar estadounidense para protegerse pérdida de valor de
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la moneda nacional, este argumento ya no paretificaisle en el entorno
actual de bajas tasas de inflacion. En el estaioLeonardo Garrido
dedicado a los “Instrumentos Financieros y Cambsapara Incentivar el
uso de la Moneda Nacional”, se sugiere introdutstrumentos financieros
que otorguen cobertura a los agentes econdmico® yeg evite incurrir en
el costo de buscar proteccion en otra moneda. ufelr sefiala, de forma
correcta, que cualquier conjunto de medidas par@metizar la economia
deberia basarse en criterios de mercado y no tenesracter coercitivo.

En los Ultimos afios, algunos bancos centrales haificado la
instrumentacion de su politica monetaria para atdptque se ha venido a
llamar las metas explicitas de inflacion. La ppat razén para esta
modificacion radica en que, para algunos paisesel&cion entre la meta
intermedia —por ejemplo un agregado monetario— iflacion ha dejado
de ser estable. Rall Mendoza y Rafael Boyan emastigacion “Metas
Explicitas de Inflacién y la Politica Monetaria @wlivia” analizan las
caracteristicas de este esquema de instrumentdeifm politica monetaria y
la factibilidad de adoptarlo en Bolivia. Un aspeitportante a considerar es
gue la adopcion de metas explicitas de inflaciéodria requerir mayor
flexibilizacion del tipo de cambio para evitar gse presente un conflicto
entre la meta de inflacion y un nivel determinadd tipo de cambio. En
este marco, una conclusién relevante es qu#plarizacionrepresenta una
limitacién significativa para abandonar el créditterno neto del BCB como
meta intermedia de la politica monetaria.

En el Ultimo trabajo de la Revista, Gabriel Lozalema, “El Deterioro de los
Precios de los Productos Basicos de ExportacidBaligia durante elShock

Externo de 1998 y 1999”". Las exportaciones devigolmuestran un alto
grado de vulnerabilidad, Ino tanto por la poca edad de productos
exportables, sino porque los precios de la mayatepde los productos
basicos tienden a moverse de manera similar. Onelusion de este trabajo
es que para reducir la vulnerabilidad externa dabk,pno es suficiente
diversificar las exportaciones de productos basisiso propender hacia
mayores exportaciones de manufacturas cuyos pretdglrian un

comportamiento mas diferenciado.

Finalmente, quisiera recordar queRa&vista de Analisisiene por objetivo

contribuir, por medio de estudios analiticos, a digcusion de temas
relacionados con la conduccién de la politica epoca. La Revista esta
abierta para la publicacion de trabajo que se edabtanto en el Banco
Central como en otros centros de investigacion.eda sentido, invito a los
lectores de esta Revista que realizan trabajoswdstigacion a someterlos a
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consideracion de nuestro Consejo Editorial de atuea las bases que
aparecen al final de la publicacion.

Jorge Requena Blanco
sdsor de Politica Economica



