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RESUMEN

La dolarizacién en Bolivia se elevd rapidamente, inmediatamente luego de los episodios de hiperinflacion y
crisis monetaria que tuvieron lugar entre 1985 y 1984, pero no se redujeron, y de hecho, continuaron
incrementandose en los afios siguientes. Para explicar esta histéresis de dolarizacién, este documento
propone y estima un modelo, basado en el trabajo de Oomes (2003), donde la red de externalidades puede
generar estados estacionarios multiples para la dolarizacion, mientras el denominado efecto del “legado
pasado” incrementa la probabilidad de acabar en un estado estacionario de alta inflacion. El procedimiento
empirico utiliza una medida mas adecuada de dolarizacién que aquella basada en el ratio de depésitos, al
considerar una estimacién directa de las tenencias de ddélares en Bolivia, gracias a las nuevas fuentes de
datos. En tanto los resultados empiricos tienden a confirmar una fuerte significancia del efecto del “legado
pasado” en este pais, la evidencia a favor de la red de externalidades parece depender en gran medida en la
incidencia del efecto del “legado pasado” sobre la formacion de expectativas del tipo de cambio de los
agentes. Dados estos resultados, el documento discute acerca de algunas implicancias de politica cambiaria.
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