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EVALUACION INICIAL DEL FONDO RAL

Durante los Ultimos afios, € Banco Central de Bolivia (BCB) ha
adoptado una serie de medidas dirigidas a fortalecer la moneda y
mejorar la eficiencia de las herramientas de politica monetaria y
cambiaria. Dentro de las mismas se enmarca la introduccion del
Fondo de Reguerimiento de Activos Liquidos (RAL), a partir de
mayo del presente afio, que, en gran medida, reemplaza a sistema
de encaje anterior.

Mas que un simple reemplazo, esta innovacién permite mejorar €l
manejo de liquidez de cada entidad y del sistema financiero en su
conjunto. Esta modalidad posibilitala mejora de |os mecanismos de
transmision de la politica monetaria hacia € resto de la economig;
también explicita los costos y beneficios en que incurre el sistema
financiero por el manejo de su liquidez diaria. Esto contribuye al uso
més eficiente de lamisma tornandolo més sensible al sistema finan-
ciero a variaciones, por pequefias que sean, de la tasa de interés de
corto plazo.

El Fondo RAL cambia en dos sentidos la configuracion de laliqui-
dez de la banca: Primero, separa los recursos liquidos que son de
propiedad de las entidades bancarias del resto de las reservas inter-
nacionales liquidas que maneja el BCB. Es decir, que éste no tiene,
ahora, acceso directo a estos recursos y solo puede hacerlo areque-
rimiento de los bancos, ya sea por caidas de depdsitos y otras
demandas de liquidez de corto plazo. Segundo, limita el acceso
irrestricto, que las entidades financieras tenian en el pasado, a sus
saldos de encgje. Ahora, siempre deben mantener e 10% de sus
depdsitos en el Fondo RAL. Sélo se podrén prestar, aun costo y con
la garantia de sus recursos con el Fondo RAL, cuando sus necesida-
des de liquidez sean mayores a lo disponible en su encaje en efecti-
VO.

Estos cambios en la configuracién de la liquidez tienen también un
efecto importante en la solvencia y credibilidad del sistema finan-
ciero boliviano. Primero, ni el BCB ni otra entidad del Estado pue-
den prestarse, menos atin disponer |0s recursos que labancatiene en
su encaje, como ocurrio en el pasado. De hecho, hubieron ocasiones,
en décadas pasadas, en las que las Reservas Internacionales Netas
(RIN) del BCB fueron negativas, implicando que los encajes en

ddlares del sistema financiero boliviano, que entraban a conformar
parte de esa bolsa comun sirvieran para financiar otras operaciones
externas del pais que no, necesariamente, estaban relacionadas con
labanca. Segundo, y menos aparente, es el hecho de que los bancos
deben mantener -en todo momento- ese 10% de sus depbsitos en un
fondo liquido cuyas inversiones deben ser muy seguras, alavez que
rentables. Ello implica que, por lo menos, un porcentaje equivalen-
te de todos sus activos se mantenga con un alto grado de calidad. El
resultado es que la calidad promedio de los activos del banco, alin si
éste tiene dificultades, mejora notablemente. En Gltimainstancia, el
Fondo RAL se convierte en una garantia de solvencia paralas enti-
dades del sistema de intermediacion financiera. Con el requerimien-
to de adecuacion patrimonial del 10%, un importante porcentaje del
patrimonio de |los bancos debe ser mantenido bajo la forma de acti-
vos en e Fondo RAL.

Un beneficio adicional del nuevo sistema de activos liquidos es que
éste sirve también como un mecanismo de alerta temprana para
medir posibles problemas de liquidez que estuviera enfrentando un
banco, o € sistema en su conjunto. Anteriormente, si un banco
afrontaba problemas fuertes de desencaje, no habia forma de saber
s setratabadeiliquidez o si eraconsecuenciadel manejo de su teso-
reria. Ahora, con el nuevo sistema, si un banco usa durante varios
dias un monto que esta por encima del 30% de su RAL debe, auto-
maéticamente, pedir un crédito de liquidez, y elaborar un plan con-
juntamente el BCB que defina los mecanismos que usara para salir
de sus dificultades.

El Fondo RAL hamejorado también las RIN del sistema financiero
privado. Con el anterior sistema de encaje, |os depdsitos en dolares
gue tenia el sistema financiero en el BCB, figuraban como activos
internos. Con la constitucion del Fondo RAL -en moneda extranje-
ra-, ahora estos depdsitos son reservas internacionales del sistema
financiero, lo que mejora substancialmente el nivel de eseindicador.
Como contraparte, las reservas internacionales del BCB, que antes
incluian estos recursos, ahora disminuyen porque una parte se diri-
ge a Fondo RAL. Para tener una idea clara de lo ocurrido con las
RIN del pais, ahora se debe observar € indicador de reservas netas
consolidadas del sistema financiero total.

Sep.97 Sep.98
INFLACION (Acumulada en el afio) 3,06% 3,51%
TIPO CAMBIO VEN. (Fin Perio)(Bs x 1 $us) 5,29 5,58
RES INTER. NETAS (Mill de $us) 1.142,66 1.032,19
EMISION MONETARIA (Saldos en Mill. Bs) 178822  2.059,30
M'3 (Mill Bs) (1*) 17.770,46  20.848,68

INDICADORES ECONOMICOS

1* Incluye con mantenimiento de valor - M/N Moneda Nacional - M/E Moneda Extranjera - (2) Promedios Mensuales ponderados por e monto efectivo de operaciones realizadas.

Sep.97
14,15%
8,05%
14,00%
8,75%
5,84%

Sep.98
12,65%
7,61%
13,30%
9,10%
5,25%

TASASINT. NOM. ACT. (180 dias-Prom.mes)(M/E)(2)
TASASINT. NOM. PAS. (180 dias-Prom.mes)(M/E)(2)
TASAS DE REPORTOS BCB (M/N)

TASAS DE REPORTOS BCB (M/E)

TASA LIBOR (a 6 meses)




