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El Banco Central de Bolivia (BCB) tiene el agrado de publicar el Volumen
19 de la Revista de Anadlisis, en el que el lector podrd encontrar tres
documentos de investigacion sobre el crecimiento de la cartera de
créditos en América Latina, los determinantes del exceso de liquidez y
la racionalidad de las expectativas de inflacion.

En los Gltimos afios se registrd un importante crecimiento del crédito al
sector privado en muchos paises de la region. Oscar Diaz Quevedo, en
su investigacion “ldentificacion de booms crediticios en América Latina”
analiza el comportamiento del crédito en 18 paises de la region desde
1990 hasta 2011, con el objetivo de establecer si se ha producido un
boom crediticio o fue un proceso de convergencia hacia niveles de
equilibrio. Empleando técnicas estadisticas y econométricas el autor
encuentra que las economias de la regién no habrian experimentado
periodos de booms crediticios y, en su mayor parte, presentan niveles
de profundizacién menores a los de equilibrio segun sus fundamentos.
Empero, concluye sefialando que pese a que existiria espacio para
promover el crédito, un crecimiento excesivo del mismo puede generar
altos costos para el sistema financiero y para la economia en general,
por lo que la regulacion y la politica macroprudencial deben enfocarse
a la prevencion de estas vulnerabilidades.

En el documento “Determinantes del exceso de liquidez: evidencia
empirica para Bolivia” Luis Fernando Cernadas examina el incremento
de la liquidez en la economia boliviana a partir del afio 2009. Emplea
técnicas econométricas que permiten descomponer el excedente de
liquidez en sus componentes voluntario e involuntario, con ello, identifica
como los principales determinantes de la liquidez a la orientacion
de la politica monetaria, el comportamiento de los depoésitos y el
desempefio de la actividad econdmica. Finalmente, explora la relacién
que existe entre el exceso de liquidez de la economia y la efectividad
del mecanismo de transmision de la politica monetaria en la economia
boliviana, concluyendo que este mecanismo es efectivo.

“La Encuesta de Expectativas Econdémicas del BCB: una evaluacion
de la informacion contenida y racionalidad para la inflacién” es el titulo
del tercer articulo, en el cual los autores Sergio Cerezo y Juan Carlos
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Heredia, utilizando la informacion de la Encuesta de Expectativas
Econbémicas que mensualmente recaba el BCB, exploran la relacién
que existe entre las expectativas y la inflacion en Bolivia. Los resultados
muestran un mayor anclaje de las expectativas de inflacion en torno a
las metas anunciadas por el BCB en los ultimos afios. Ademas, a partir
de estimaciones a nivel agregado y con datos de panel, se rechaza
la hipo6tesis de racionalidad en la formacién de las expectativas de
inflacion, sugiriendo que éstas podrian ser de tipo adaptativo.

En ese sentido, nos complace publicar estos documentos cuyo
contenido de seguro sera de utilidad para que el lector pueda conocer
mas sobre el desempeno del sistema financiero en la regién durante
los ultimos afios, la inyeccion de liquidez que realizé el BCB en una
coyuntura de desaceleracion econémica en el mundo y en la region
y las caracteristicas de la Encuesta de Expectativas Econémicas que
mensualmente publica el BCB.

Raul Mendoza Patifo
Asesor Principal de Politica Econémica





