
A mediados de 2014 se observó una caída de los precios internacionales de las ma-
terias primas que a su vez afectó al sector externo de Bolivia (flujos con el exterior). 
Sin embargo, los indicadores externos reflejan mejoras destacables en 2018 en línea 
con la recuperación de los términos de intercambio y de la economía mundial. 

Bolivia demuestra fortaleza 
en el sector externo en 2018

EDITORIAL

La medición y evaluación de la posición 
externa de un país son aspectos esen-
ciales en la formulación de la política 
económica. Los datos sobre las transac-
ciones de bienes y servicios, y los flujos 
financieros entre un país y el resto del 
mundo, que se resume sistemáticamen-
te en la balanza de pagos, constituyen 
la base para analizar la posición externa 
del país. Igualmente importante es la po-
sición de inversión internacional desde 
el punto de vista de saldos de activos y 
pasivos externos, que incluyen principal-
mente a las reservas internacionales ne-
tas y al endeudamiento externo.

En este número de “Nuestra Economía al 
Alcance de Todos” se describe el desem-
peño externo reciente de la economía 
Boliviana, destacando perspectivas más 
favorables luego de un período de débil 
crecimiento económico de los principa-
les socios comerciales y caídas de los 
precios internacionales de los principales 
productos de exportación observadas 
desde mediados de 2014. Ambos aspec-
tos se están corrigiendo en una dirección 
favorable.
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A mediados de 2014 se observó una caí-
da de los precios internacionales de las 
materias primas que a su vez afectó el 
desarrollo de nuestros principales socios 
comerciales y por tanto, representó me-
nores ingresos para el país. Este difícil 
entorno externo representó un reto im-
portante para Bolivia, sobre todo para las 
políticas económicas implementadas. En 
efecto, entre 2011 y 2016 los términos de 
intercambio del país (relación de precios 
de exportaciones e importaciones) re-
gistró la mayor caída entre los países de 
América del Sur.

Este descenso presentó un dilema de po-
lítica, que podría enfrentarse con políticas 
contractivas (devaluaciones, disminución de la inversión y 
programas sociales, incremento de impuestos), como lo 
hicieron la mayoría de los países de la región; o con polí-
ticas expansivas (estabilidad cambiaria, mantenimiento de 
la inversión y programas sociales, inyección monetaria). 

Bolivia decidió por la segunda opción, lo que implica asi-
mismo la necesidad de divisas para atender el compo-
nente importado de la producción y las inversiones (re-
cuérdese que el 80% de las importaciones bolivianas son 
bienes intermedios y de capital). En este sentido, es natu-
ral que la cuenta corriente de la balanza de pagos registre 
déficit y las reservas internacionales presenten descensos. 
Sin embargo, en contrapartida, Bolivia presentó el mayor 
crecimiento de la región, redujo la tasa de desempleo y 
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“...el 80% de las importaciones 
bolivianas son bienes intermedios y de 

capital...”

Los términos de intercambio están mejorando

Los términos de intercambio se refieren a una medida 
del precio relativo de las exportaciones respecto a las 
importaciones. Un incremento de este indicador refleja 
mayores ingresos (precios de las exportaciones) comparados 
con los pagos por productos del exterior (precios de las 
importaciones). Desde 2016 el precio internacional del 
petróleo comenzó a recuperarse. Este precio se relaciona 
fuertemente con el precio del gas que vende Bolivia a Fuente foto: www.elpais.cr/wp-content/uploads/2015/02/Bolivia-Carretera-Foto-ABI.bo_.jpg
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La deuda externa de Bolivia es baja, 
sostenible y productiva

El saldo de la deuda externa del sector público al-
canzó a $us9.614 millones a fines de abril de 2018, 
cifra que corresponde al registro oficial que realiza 
el BCB en el marco de la Ley 1670 (Ley del Banco 
Central de Bolivia). El saldo adeudado corresponde 
únicamente a recursos efectivamente desembol-
sados. Se debe remarcar que algunos analistas su-
man el saldo adeudado al saldo por desembolsar 
para mostrar un supuesto mayor endeudamiento, 
cometiendo un error metodológico importante, 
porque hasta que el saldo por desembolsar sea 
efectivizado el país también amortizará una parte 
de la deuda existente. Además, si bien el saldo por 
desembolsar es un compromiso del acreedor, no 
representa una obligación de utilización de los re-
cursos por parte del deudor.

Los indicadores de solvencia y liquidez de la deuda 
pública externa de Bolivia registran valores soste-
nibles y por debajo de similares de otros países de 
la región. En efecto, el saldo de la deuda pública 
externa a abril alcanza a 23,2% del PIB y su servicio 
a 6,3% de las exportaciones, muy por debajo de los 
umbrales de sostenibilidad de organismos interna-
cionales (40% del PIB y 20% de las exportaciones, 
respectivamente).

El monitoreo del nivel de la deuda externa es una 
tarea permanente de las autoridades y se encuen-
tra en el marco de una estrategia de endeuda-
miento público sostenible definida por el Comité 
Interinstitucional de Deuda Pública (COIDEP). Es 
importante mencionar que los recursos se orien-
tan principalmente a proyectos de inversión en ca-
rreteras, hospitales, generación eléctrica, fomento 
al empleo, los cuales coadyuvan al crecimiento y 
desarrollo económico y tienen un retorno econó-
mico y social cierto, incrementando la capacidad 
de pago de la economía y la calidad de vida de la 
población.
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Los términos de intercambio están mejorando

mantuvo los programas de protección social; resultados 
muy importantes que fortalecen el desarrollo económico 
y social.

Además, cabe señalar que luego de este desempeño 
los indicadores externos reflejan mejoras destacables en 
2018, en línea con el dinamismo de los términos de inter-
cambio, entre ellos que Bolivia cuenta con importantes 
reservas internacionales, reducción del déficit de la cuen-
ta corriente de la balanza de pagos, balanza comercial 
superavitaria en los últimos dos meses, fortalecimiento de 
las remesas familiares, importantes influjos de inversión 
extranjera, menores transferencias al exterior, caída en la 
demanda de dólares del sector privado y bajo endeuda-
miento externo.

Importante recuperación del comercio 
al primer trimestre 2018

La balanza comercial mide la diferencia entre ex-
portaciones e importaciones de bienes y registró 
casi un equilibro en el primer trimestre de 2018, 
comparado con un déficit de $us869 millones en 
2017, es decir presenta una caída del déficit en 
94%. Este resultado se debe principalmente al in-
cremento de las exportaciones tanto en valor uni-
tario (precio) como en volumen (cantidad).

El valor de las exportaciones se incrementó en 
22,8%, principalmente por el mayor volumen ven-
dido de zinc, sulfatos mineros, gas natural, azúcar, 
productos químicos y otras manufacturas. Asimis-
mo, se dio un aumento importante en los precios 
internacionales de productos mineros e hidrocar-
buríferos.

Las importaciones tuvieron un comportamiento si-
milar a la gestión anterior, aunque con incremen-
tos en los precios y caídas en los volúmenes. Cabe 
destacar que las importaciones de bienes de capi-
tal e intermedios continuaron representando cer-
ca del 80 % del total, lo que refleja el dinamismo 
del aparato productivo de la economía.
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Argentina y Brasil, y el resto de precios de materias primas 
que exportamos. A fines de 2017, los precios de estos 
productos continuaron la tendencia creciente, registrando 
a fines de mayo un incremento promedio de 18,3% en los 
últimos 12 meses. Por tanto, para 2018 se esperan mayores 
ingresos para el país, lo cual está asociado a la balanza 
comercial superavitaria en los meses de febrero y marzo de 
esta gestión.



BCB INFORMA QUE ESTÁN EN CIRCULACIÓN LAS MONEDAS DE Bs2 DE CURSO LEGAL ALUSIVAS AL TEMA MARÍTIMO

El BCB recuerda a la población que las monedas de Bs2 actualmente en circulación están vigentes.
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Las transferencias al exterior que realizan los bolivianos a través 
del sistema financiero por concepto de importaciones y otros 
disminuyeron considerablemente; mientras que las trasferencias 
del exterior por exportaciones y otros se incrementaron de manera 
importante; de esta forma, en el mes de mayo, los ingresos 
superaron a las salidas. En este sentido, las transferencias al exterior 
que realizó el BCB a solicitud del sistema financiero también 

registraron descensos. Asimismo se observó que la demanda de 
dólares al sistema financiero y al BCB disminuyó significativamente.

Estas dos variables se relacionan con el uso de las reservas 
internacionales, por lo que se puede afirmar que se redujo 
considerablemente la presión a las RIN, incrementando la 
confianza del público en la solidez externa y reflejando el anclaje 
de las expectativas en el valor futuro del tipo de cambio.

El nivel elevado de las reservas internacionales y otros activos 
externos reflejan una importante fortaleza de la economía 
boliviana, garantizan los pagos internos e internacionales 
en moneda extranjera, y por tanto aseguran la estabilidad 
económica y financiera del país. Asimismo, la política cambiaria 
también se ve respaldada en un elevado nivel de reservas 
internacionales. En el caso de Bolivia, las RIN representan 10 

meses de importación, por encima de los niveles referenciales 
considerados adecuados, y cerca del 24% del PIB, el ratio más 
alto entre los países de América del Sur si se consideran criterios 
de registro similar al resto de países.

A partir de 2017, luego de un contexto externo desfavorable, 
los precios internacionales de las materias primas se fueron 
recuperando y, por ende, el nivel de las reservas internacionales.

 Las remesas familiares son envíos de recursos de emigrantes a 
sus familias en sus países de origen. Estos influjos, por lo general, 
son muy estables y representan importantes recursos para los 
países latinoamericanos. En este sentido, las remesas familiares 
recibidas en Bolivia continúan siendo un pilar importante para 
nuestra economía. En efecto, según la última Encuesta de 
Hogares realizada por el INE, las familias receptoras destinan 
estos recursos principalmente a gastos en alimentación, 
educación, vivienda, entre otros.

Los flujos de remesas recibidos contribuyen positivamente 
a la cuenta corriente de la balanza de pagos y presentan 
una tendencia creciente en los últimos años, en línea con la 
recuperación económica mundial, en particular de los países 
que reciben a nuestros compatriotas. En el primer trimestre 
de 2018 se observó un incremento de 11% de las remesas 
recibidas por el país respecto a similar periodo de 2017, 
provenientes principalmente de España, EEUU y otros países 
de la región.

A diferencia del contexto regional de volatilidad en los flujos 
de capitales, en Bolivia se mantuvo la afluencia de inversión 
extranjera de largo plazo. La inversión directa bruta recibida 
en el primer trimestre de 2018 alcanza a $us318 millones, 
mayor en 22% al observado en similar periodo de 2017 
($us261 millones, la inversión neta se incrementó en 71%).

Los mayores flujos de inversión provienen también de la reinversión 
de utilidades, componente que presentó el mayor incremento, en 
línea con los mejores precios internacionales de materias primas 
y el buen desempeño económico interno del país. La inversión 
extranjera en 2018 financió proyectos principalmente en el sector 
Hidrocarburos, Industria Manufacturera, Comercio y otros. 

Disminuyó la presión a las reservas internacionales por las menores demandas de dólares y 
transferencias al exterior 

Bolivia cuenta con las Reservas Internacionales en porcentaje del PIB más altas de 
América del Sur

Las remesas familiares siguen siendo una fuente importante de recursos para el país

Los inversores extranjeros reafirman su apuesta por Bolivia
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