REPORTE DE
BALANZA DE
PAGOS

Y POSICION

DE INVERSION
INTERNACIONAL

Enero— Diciembre 2007

La Paz, 15 de febrero de 2(




CONTENIDO

I. CONTEXTO INTERNACIONAL
II. BALANZA DE PAGOS
a. Cuenta corriente
b. Exportaciones de bienes
c. Importaciones de bienes
d. Términos de intercambio
e. Flujos comerciales por zonas econémicas
f. Exportaciones e importaciones de servicios
g. Transferencias unilaterales privadas
h. Renta
i. Cuenta capital y financiera
III. RESERVAS INTERNACIONALES Y MOVIMIENTO DE DIVISAS
IV. TIPO DE CAMBIO
V. POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL
VI. DEUDA EXTERNA PUBLICA
a. Transferencia neta de la deuda externa publica de mediano y largo plazo
b. Evolucién reciente de los indicadores de sostenibilidad de la deuda externa publica

c. Deuda externa publica de corto plazo

ANEXO ESTADISTICO




L. CONTEXTO INTERNACIONAL

Segun un informe reciente del FMI! a
diciembre 2007 el crecimiento de Ila
economia mundial tendi6 a moderarse
(4,9%), especialmente en las economias
avanzadas aspecto que fue parcialmente
compensado por una fuerte expansion de
las economias de mercados emergentes y en
desarrollo. Se prevé una mayor
desaceleracion para 2008 (4,1%) (Cuadro 1).

La economia de Estados Unidos creci6 en
2,2% en 2007, tasa menor a la esperada
como resultado de la profundizacién de la
crisis del mercado hipotecario subprime que
repercutio sobre el sistema financiero
global. El crecimiento de las exportaciones
netas no hubiera sido suficiente para
contener la caida en la demanda interna,
particularmente afectada por la contraccion
de la inversion residencial y la moderacion
en el crecimiento del gasto de consumo.
Para 2008, las perspectivas son aun mas
desalentadoras (1,5% de crecimiento),
aunque el presidente norteamericano
anunci6é un paquete de exenciones fiscales y
otras medidas a fin de estimular Ia
economia.

La Zona del Euro también moderé su
crecimiento como efecto de la incertidumbre
en los mercados financieros y las débiles
condiciones de la demanda, en un entorno
en el que la tasa de interés de politica
monetaria se mantiene relativamente alta,
ante la preocupacion por la inflacién,
conjuntamente a un euro apreciado.

Japén por su parte, también revisé su
crecimiento a la baja. En cambio, las
economias de mercados emergentes y en
desarrollo continuaron con un solido
crecimiento liderizados por China e India,
previéndose para 2008 una moderacion no
muy significativa en su crecimiento.

1 FMI, “World Economic Outlook Update” (29 de enero de 2008).

Cuadro 1
Tasas de crecimiento del Producto Interno
Bruto
(En porcentajes)

2005 2006 2007 © 2008 P

Producto mundial 44 5,0 4,9 4,1
Estados Unidos 31 29 2,2 1,5
Zona del Euro 1,5 28 2,6 1,6
Japén 19 24 1,9 1,5

Paises en Desarrollo de Asia 90 9,6 9,6 8,6
China 10,4 11,1 11,4 10,0
India 90 94 8,6 7,9

América Latina 43 5,3 5,2 4,5
Brasil 32 4,0 5,2 4,6
Argentina 9,2 8,5 8,3 6,1
Peru 6,4 8,0 8,2 6,9
Colombia 4,7 6,8 6,7 54
Venezuela 10,3 10,3 8,3 6,0
FUENTE: FMI, World Economic Outlook Update

(Enero 2008) y Latin Focus Consensus
Forecast (Febrero 2008).
ELABORACION: BCB
NOTAS: e Estimado
p Proyeccion

Por otra parte, la inflacién en 2007 habria
repuntado en la mayoria de las economias
del mundo, como resultado de las presiones
que ejercieron los precios de los alimentos,
asi como del petréleo y sus derivados
(Cuadro 2). Los primeros estuvieron
asociados a problemas de oferta y la
produccién creciente de biocombustibles,
mientras que los segundos a una mayor
demanda mundial e incertidumbre en su
provision por problemas geopoliticos. Para
2008, la inflacién podria disminuir por
efecto de la moderacién del crecimiento de
la economia mundial.

Cuadro 2
Inflacion
(En porcentajes)

2005 2006 2007 2008 °

Mundo 2,6 2,8 3,1 2,7
Estados Unidos 3,4 2,5 4,1 2,9
Zona del Euro 2,2 1,9 3,1 2,1
Japoén -0,3 0,2 0,1 0,4

Asia (sin Japbén) 3,1 3,1 4,1 4,1

América Latina 5,5 4,7 57 6,2
Brasil 57 3,1 4,5 4,3
Argentina 12,3 9,8 8,5 12,0
Peru 1,5 1,1 3,9 2,9
Colombia 49 4.5 57 4.4
Venezuela 12,6 14,6 18,3 24,4

FUENTE: Latin Focus Consensus Forecast (Febrero

) 2008)

ELABORACION: BCB

NOTA: p Proyeccion



Con relaciéon a los precios internacionales
de los productos basicos que exporta Bolivia
(productos agricolas, petréleo y gas natural,
y minerales), éstos continuaron con su
tendencia al alza durante 2007 (Grafico 1).

Los bienes agricolas mostraron un
crecimiento de precios sostenido (39,9%),
destacando los aumentos de precios del
grano de soya (75,4%), harina de soya
(72,7%), aceite de soya (66,9%), algodon
(17,0%) y café (9,1%), que estuvieron
vinculados tanto a la produccién creciente
de biocombustibles, como a factores
climaticos adversos. Por otra parte, el precio
del azuicar se recupero en los ultimos meses
después de una fuerte caida ocasionada por
un exceso de oferta.

Las perspectivas para los precios de estos
bienes en 2008 son inciertas, puesto que
mientras unos organismos prevén que
disminuiran a sus niveles de 2006 como
resultado de la desaceleracion del
crecimiento de la economia mundial, otros
senalan que continuaran en niveles
elevados dado que serian poco sensibles al
ciclo econémico.

Con relacion al precio del petroleo, éste
mantuvo su crecimiento como resultado de
una creciente demanda mundial,
particularmente centrada en China, India y
Estados Unidos, que presionaron sobre una
oferta total relativamente constante.

Mientras la produccion de los paises
productores de la OPEP disminuy6, la de
los paises productores no pertenecientes a
la OPEP aumenté. A ello se sumo6 la
incertidumbre en el suministro regular
asociado a diversos problemas geopoliticos.

En Bolivia, el indice de precios del petréleo
exportado aumenté en 56,1% y el del gas

natural en 17,2%, entre diciembre 2007 y
diciembre 2006. Se prevé que los precios del
petréleo tenderan a disminuir en respuesta
a la desaceleracion de la actividad
economica mundial en 2008.

En el caso de los minerales, los precios
fluctuaron con tendencias marcadamente
diferenciadas tanto por problemas de oferta
como por la incertidumbre asociada a la
crisis financiera internacional. Los precios
del zinc fluctuaron con tendencia a la baja
debido a un incremento de la oferta de
China. En cambio, los precios del estano
aumentaron en 42,7% entre diciembre 2007
y diciembre 2006, debido a la disminucion
de las exportaciones de Indonesia por efecto
de un endurecimiento de las politicas de
regulacion en contra de las operaciones de
minas ilegales?.

Por otro lado, los precios de la plata (14,7%)
y del oro (31,0%) continuaron con su
tendencia al alza. En el dltimo caso, debido
a la creciente demanda internacional, la
debilidad del dolar y la preocupacién por
una profundizacién de la crisis en los
mercados financieros internacionales.

Para 2008, el FMI prevé que los precios de
minerales tenderan a moderarse a la baja
aunque encontrarian un limite dado por el
incremento de los costos laborales vy
energeticos.

2 Véase FMI, op.sit., (pag. 47) y CEPAL, “Balance Preliminar de
las Economias de América Latina y el Caribe 2007” (Diciembre
2007; pag. 73).



Grafico 1
Evolucion de los precios internacionales de materias primas seleccionadas
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FUENTE: Bloomberg y Chicago Board of Trade

ELABORACION: BCB




En general, el Indice de Precios de Productos

aumenté en 7,4% entre diciembre 2007 y
Basicos de Exportacion de Bolivia (IPPBX),

diciembre 2006 (Grafico 2).

i Grafico 2
Indice de Precios de Productos Basicos de Exportacién de Bolivia, 2005 - 2007
(Base 1996 = 100)
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ELABORACION: BCB

II. BALANZA DE PAGOS

En 2007 la balanza de pagos registr6 un
superavit de $us1.941 millones, resultado
de los superavit en la cuenta corriente
(13,3% del PIB) y en la cuenta financiera
(1,4% del PIB), como se describe en los
Cuadros 3 y 4. Este comportamiento se

Cuadro 3

tradujo en un incremento de las reservas
internacionales del Banco Central de Bolivia
cuyo saldo totaliz6 $us5.307 millones al 31
de diciembre 2007, equivalente a 15,6
meses de importaciones de bienes vy
servicios de la gestion.

Resumen de la Balanza de Pagos
(En millones de $us)

2006 ° 2007°

Cuenta corriente 1.297 1.758
d/c Balanza comercial 1.060 1.046
Exportaciones de bienes 3.875 4.490
Importaciones de bienes -2.814 -3.444
Cuenta capital y financiera 219 183
d/c Inversion extranjera directa neta 278 200
Saldo global de Balanza de Pagos 1.516 1.941

FUENTE: i BCB
ELABORACION: BCB
NOTA:

p Cifras preliminares
d/c Del cual



a. Cuenta Corriente crecientes remesas de trabajadores y los
menores egresos por renta de la inversion

La cuenta corriente registré un superavit de (Cuadro 4).

$us1.758 millones en 2007. Esto producto

del aumento de las exportaciones, las

Cuadro 4
Balanza de Pagos
(En millones de US$)

Enero - Diciembre Variacion
2006 P 2007 P Absoluta Relativa (%)
I.CUENTA CORRIENTE 1.296,9 1.757,9 461,0 35,5
1. Balanza Comercial 1.060,3 1.046.,4 -13,9 -1,3
Exportaciones FOB 3.874,5 4.490,4 615,9 15,9
d/c gas natural 1.669,1 1.988,5 319,4 19,1
Importaciones CIF 2.814,3 3.444.,0 629,8 22,4
2. Servicios -167,7 -159,2 8,5 51
3. Renta (neta) -417,9 -212,5 205,5 49,2
Intereses recibidos 178,3 293,4 115,1 64,6
Intereses debidos -233,8 -207,6 26,2 11,2
Otra renta de la inversion (neta) -388,5 -324,4 64,2 16,5
Renta del trabajo (neta) 26,1 26,1 0,0 0,0
4. Transferencias 822,3 1.083,2 260,9 31,7
Oficiales (excluidas las de Alivio Deuda) 238,3 200,6 -37,7 -15,8
Donaciones Alivio Deuda 55,8 13,0 -42,8 -76,7
Privadas 528,2 869,6 341,4 64,6
I.L.CUENTA CAPITAL Y FINANCIERA 218,6 183,3 -35,3 -16,2
1. Sector Publico 261,5 90,0 -171,5 -65,6
Transferencias de capital 1.804,3 1.171,0 -633,3 -35,1
Préstamos de mediano y largo plazo (neto) -1.566,3 -1.083,5 482,8 30,8
Préstamos de corto plazo (neto) 22,0 17,0 -5,0 -22,7
Otro capital publico (neto) “ 1,5 -14,5 -16,0 -1.034,2
2. Sector Privado 56,5 144,1 87,6 154,9
Transferencias de capital 8,9 9,2 0,3 3,0
Inversion extranjera directa (neta) 277,8 200,2 -77,6 -27,9
Inversion de cartera 40,1 -9,5 -49,6 -123,7
Deuda privada neta de mediano y largo plazo 2 -21,7 -107,7 -86,0 -396,5
Deuda privada neta de corto plazo arsl 22,6 -24,5 -47,1 -208,2
Activos externos netos de corto plazo Y -114,9 139,5 254 .4 221,3
Otro capital del sector privado -156,2 -63,0 93,2 59,7
3. Errores y Omisiones (E y O) -99,5 -50,8 48,6 48,9
111.BALANCE GLOBAL(I+II) 1.515,5 1.941,2 425,7 28,1
IV.TOTAL FINANCIAMIENTO (A+B) -1.515,5 -1.941,2 425,7 28,1
A. RIN BCB (aumento:-) s/ -1.515,5 -1.941,2 425,7 28,1
B. Otro financiamiento 0,0 0,0 0,0 0,0
Items pro memoria:
Cuenta corriente (en % del PIB anual) 11,5 13,3
Cuenta capital (en % del PIB anual) 1,9 1.4
Transacciones del sector privado (2+3) -42,9 93,3
Alivio HIPC + MDRI total en flujos 6/ 240,0 276,2
Saldo de reservas brutas (RB) BCB i 3.192,6 5.307,4
RB en meses de importaciones 8/ 11,1 15,6
FUENTE: BCB.
ELABORACION: BCB.
NOTAS: P Cifras preliminares.

Y Incluye aportes y pasivos con organismos internacionales.

2/ Excluye créditos intrafirma que se registran en inversion extranjera directa (IED).

s Excluye Bancos y Entidades financieras no bancarias.

h Incluye Bancos y Entidades financieras no bancarias.

5 Reservas Internacionales Netas. Se considera tipo de cambio fijo para el DEG y precio fijo del oro.
% En millones de dolares.

A tipos de cambio y precio del oro de fin de periodo.

8l Importaciones de bienes y servicios no factoriales del periodo.

d/c Del cual



b. Exportaciones de bienes

Las exportaciones de bienes FOB registraron
un crecimiento de 15,9%, habiendo
totalizado $us4.490 millones. Estas fueron
impulsadas principalmente por las mayores
ventas externas de minerales (29,3%),
productos no tradicionales (17,.3%) e
hidrocarburos (12,4%). En cambio, el rubro
otros bienes que incluye productos para
transformacioén (exportaciones en el marco
del Régimen de Internacion Temporal para
Exportacion3), reparacion y reexportacion,
experiment6 una disminuciéon de 16,7%.

Las exportaciones fueron favorecidas por el

entorno internacional que continuo
registrando precios al alza para los
productos basicos, en particular de

minerales y algunos productos agricolas. Sin
embargo, en el ambito interno, factores
climaticos adversos al comienzo del ano no
s6lo afectaron la produccién de algunos
productos agricolas, sino también su
comercializacion. Esto ultimo, se observo
también en algunos minerales que tuvieron
que ser temporalmente acumulados en
inventarios.4

El incremento en el valor de las
exportaciones de minerales se explica
principalmente por un aumento de precios
(21%) y, en menor medida, de volumenes
(6,7%). Véase Cuadros 5 y 6. Los precios
promedio de todos los minerales
aumentaron en la gestion, destacandose los
del plomo (130%), estano (72%) y plata
(17%). Los volumenes exportados de plomo
(79%), zinc (16%) y plata (11%) aumentaron
por las exportaciones de la empresa minera
“San Cristébal” que se iniciaron en agosto
2007.

En el Grafico 3, se observa la evoluciéon del
valor exportado de los principales productos

3 RITEX.
4 La navegabilidad del canal Tamengo se vio interrumpida en los
meses de abril y mayo.

2007 p

mineros en los dltimos 3 anos, destacando el
aumento de las exportaciones de zinc.

Grafico 3

Exportaciones de minerales
(En millones de dodlares)
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FUENTE: INE
ELABORACION:  BCB

Con relacion a los hidrocarburos, se
destacan las ventas de gas natural tanto a
Argentina como a Brasil, las que
aumentaron en 19%. Las exportaciones de
petréleo y otros hidrocarburos (aceites y
lubricantes) disminuyeron en 17% y 18%,
respectivamente (Cuadros 5y 6).

Respecto a las ventas de gas natural a la
Argentina, se exportaron en promedio 4,6
millones de metros cubicos por dia
(mmM3/d) a un precio promedio de $us5,47
el millar de pie cubico (mp3). En 2006, el
volumen exportado fue de 5,08 mmM3/d a
un precio de $us4,28 el mp3.

A Brasil, por el contrato GSA (Gas Supply
Agreement) se exportaron en promedio 26,9
mmM3/d a un precio de $us4,68 el mp3
(24,4 mmM3/d a un precio de $us4,31 el
mp3, en 2006). Adicionalmente, se
exportaron a Brasil 1,0 mmM3/d (COMGAS
y Cuiaba), lo que hace que el volumen total
exportado a este pais en la gestion 2007
alcance a 27,9 mmM3/d, frente a 25,5
mmM3/d en 2006.



El Grafico 4 muestra la evolucién de las
exportaciones de hidrocarburos en los
ultimos 3 anos. Las exportaciones de gas

natural en 2007 representaron cerca de 2
veces el valor exportado en 2005.

Grafico 4
Exportaciones de hidrocarburos
(En millones de dolares)
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En el caso de las exportaciones de productos
no tradicionales se observa que el
incremento en valor de 17,3% se basé en un
aumento tanto de precios (12,3%), como de
volumenes (4,4%). Véase Cuadros 5y 6.

Los productos que registraron los mayores
aumentos relativos en valor fueron: palmitos
en conserva (72%), azucar (70%), aceite de
soya (27%), maderas (18%), soya en grano
(13%), torta de soya (9%), castana (8%) y
articulos de joyeria (7%). Se observaron
importantes aumentos en los volumenes
exportados de azucar (92%), palmitos en
conserva (38%), maderas (9%) y castana
(6%).

m Gas m Petrdleo O Otros

1.000 1.500 2.000

Por otra parte, se observaron disminuciones
en el valor de las exportaciones de harina de
soya (25,3%) y prendas de vestir (24,8%).
Hay que destacar que en ambos casos el
menor valor exportado se debi6 a la
disminuciéon de volumenes ya que sus
precios se incrementaron.

Las exportaciones del complejo soya (grano,
harina, torta y aceite, incluidas las
exportaciones de estos productos bajo
RITEX) aumentaron en 8% resultado de un
aumento de precios de 20% y una
disminucién del volumen exportado de 10%.



Cuadro 5
Exportaciones por productos, Enero-Diciembre 2007/2006

ENE-DIC 2006p

ENE-DIC 2007p

Variaciones Relativas

PETALLE valor®  Volumen @ Uni&::;lcg) valor®  Volumen @ Unitg\:ie:?;’ valor®  volumen @ Unitﬁ
Minerales 1.061,4 1.372,1 29,3
Zinc 548,4 178,6 1,393 691,7 207,1 1,515 26,1 15,9 8,8
Oro 126,1 6,7 589,3 123,0 58 660,6 -2,5 -13,0 12,1
Plata 172,1 467,6 11,45 223,7 519,9 13,39 30,0 11,2 16,9
Estafio 144,4 17,1 3,84 205,8 14,1 6,62 42,5 -17,3 72,4
Plomo 14,7 12,0 0,56 60,6 214 1,28 312,2 78,9 130,4
Otros 55,6 121,0 4594 67,2 125,6 534,8 20,8 37 16,4
Hidrocarburos 2.043,2 2.297,4 12,4
Gas natural 1.669,1 394.813 4,23 1.988,5 418.877 4,75 19,1 6,1 12,3
Petréleo 3448 4.676 73,7 284,8 3.342 85,2 -17,4 -28,5 15,6
Otros 29,3 61,7 0,48 24,1 49,6 0,49 -17,9 -19,7 2,2
No tradicionales 770,3 903,4 17,3
Soya en grano 15,2 70,2 216,7 17,3 66,1 261,2 13,4 -5,9 20,6
Harina de soya 16,6 66,1 250,8 12,4 43,2 286,8 -25,3 -34,6 14,3
Torta de soya 135,3 694,1 194,9 147,9 648,0 228,2 9,3 -6,6 17,1
Aceite de soya 69,7 121,3 574,5 88,6 114,9 770,8 27,2 -5,2 34,2
Maderas 58,2 101,7 572,0 68,7 110,8 620,2 18,1 8,9 8,4
Café 13,9 511 1,24 13,7 4,81 1,30 -1,4 -6,0 49
Azlcar 18,1 42,2 428,9 30,8 80,9 380,8 70,3 91,9 -11,2
Algodoén 34 2,7 57,12 3,8 2,6 66,51 11,5 -4,3 16,4
Cueros 28,6 12,2 2.332,9 294 9,9 2.977,6 2,9 -19,4 27,6
Castafia 65,2 17,2 3.784 70,5 18,3 3.853 8,0 6,1 1,8
Articulos de joyeria 51,2 5,0 10.175 54,7 47 11.729 6,9 -7,3 15,3
Prendas de vestir 41,9 4,1 10.308,5 31,5 30 104934 -24,8 -26,2 1,8
Palmitos en conserva 55 2,9 1.919 9,4 3,9 2.383 71,6 38,2 24,2
Otros 247,6 428,1 578,5 324,9 515,9 629,8 31,2 20,5 8,9
Otros bienes 371,4 309,5 -16,7
Bienes para transformacién 187,9 194,4 35
Joyeria con oro importado 22,0 2,2 10.191 16,3 1,3 12.993 -26,1 -42,1 27,5
Harina y aceite de soya 128,4 533,8 240,6 128,6 463,7 277,4 0,2 -13,1 15,3
Otros 37,5 49,5 32,1
Combustibles y lubricantes 19,4 25,5 31,7
Reparacion de bienes 22,9 24,6 7,2
Reexportaciones 141,1 65,0 -54,0
Valor oficial 4.246,2 4.882,4 15,0
Ajustes® -371,7 -392,0 5,4
Valor FOB 3.874,5 4.490,4 15,9
item pro memoria:
Soya y derivados © 365,2 1.485,4 245,8 394,8 1.335,9 295,5 8,1 -10,1 20,2
FUENTE: INE - BCB

ELABORACION:
NOTAS:

BCB - Asesoria de Politica Econémica.

(1) En millones de délares.

(2) En miles de toneladas métricas. Oro, plata, café y articulos de joyeria en toneladas. Gas natural en miles de

millones de p3. Petréleo en millones de barriles.

(3) Estafio, zinc y plomo en $us por libra fina. Oro y plata en $us por onza troy fina. Otros metales en $us por tonelada
métrica. Petrdleo en $us por barril. Gas natural en $us por millar de pie cibico. Café en $us por libra. Algodén en
centavos de $us por libra. Joyeria en $us por kilo. Otros productos en $us por tonelada métrica.

(4) Gastos de realizaciéon de minerales y alquiler de aviones.

(5) Comprende grano, harina, torta, aceite y exportaciones bajo RITEX.

P A A
Cifras preliminares.
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El Grafico 5 muestra la evoluciéon del valor
exportado de los principales productos no
tradicionales durante los tultimos 3 anos.
Destacan por su cuantia las exportaciones
del complejo soya, los cuales sin embargo,
no registraron cambios de importancia en el
periodo 2005-2007.

Grafico 5

Exportaciones de productos no
tradicionales

(En millones de ddlares)

@ Soya* m Castafia 0O Maderas

2005 o Joyeria | Azlcar

2006

2007 p

0 50 100 150 200 250 300 350 400
* Incluye RITEX
FUENTE: INE

ELABORACION: BCB

de los principales rubros, estuvo
determinado en gran medida por mejores
precios, aunque también se registraron
aumentos en los volumenes.

Cuadro 6

2007: Variaciones porcentuales en
indicadores de exportaciones de bienes

(Respecto a 2006)

Ene-dic 2007 ©

VALOR CIF Y/ 15,0
Minerales 29,3
Hidrocarburos 12,4
No Tradicionales 17,3
Ootros -16,7

PRECIOS IMPLICITOS 13,2
Minerales 21,1
Hidrocarburos 12,7
No Tradicionales 12,3
Otros -5,0

VOLUMEN 1,6
Minerales 6,7
Hidrocarburos -0,2
No Tradicionales 4,4
Otros -12,3

FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB
NOTAS: 1/ Sin ajustes

P Cifras preliminares

Es importante mencionar que la variacion
anual de las exportaciones de Bolivia en
2007 se situé por encima de los promedios
de Ameérica Latina, la Comunidad Andina y

el MERCOSUR. Véase Grafico 6.
Segun se puede observar en el Cuadro 6, el
aumento en el valor total exportado y en el
Grafico 6
2007: Exportaciones de Bolivia y de otros paises
(Variacién anual en porcentajes)

Paraguay
Colombia
Argentina
Chile
Uruguay
Pera
Brasil

Bolivia 1/ | 15,9

cAN 14,8
MERCOSUR 13,9
América Latina
México
Ecuador
Venezuela
0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50

1/ En valor FOB.

FUENTE:
ELABORACION:  BCB

Latin Focus Consensus Forecast, febrero 2008
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c. Importaciones de bienes

Las importaciones de bienes CIF en 2007
totalizaron $us3.444 millones, monto mayor
en 22,4% con relacion a 2006 (Cuadro 7).
Se debe destacar que el 77% del total de las
importaciones de Bolivia corresponden a
bienes intermedios y de capital, destinados
principalmente a la industria; mientras que
s6lo el 23% es destinado al consumo final.

Las importaciones de bienes de consumo
aumentaron en 27%, con incrementos en
bienes de consumo duradero y no duradero
(Grafico 7). Este comportamiento estuvo
relacionado con el mayor ingreso nacional
disponible por la actividad econémica
interna y el superavit en la cuenta corriente
de la balanza de pagos que, como se sefnalo,
tiene su explicacion en el aumento de las
remesas familiares provenientes del exterior
y el mejoramiento de los términos de
intercambio.

Se debe mencionar que, para abastecer el
mercado local de alimentos, el Gobierno
adopté6  las  siguientes  medidas: i)
diferimiento temporal a 0% del gravamen
arancelario a la importacién de productos
alimenticios como trigo; harina de trigo;
arroz; maiz; y animales vivos y carne bovina
(DS Ne¢s 29090, 29128, 29228, 29291 y
29327 de 04/04/07, 02/07/07 15/08/07,
01/10/07 y 31/10/07, respectivamente), y
ii) autorizacién a la Secretaria Ejecutiva del
Programa PL-480 para la compra,
importacién y comercializacion de arroz
semiblanqueado o blanqueado, destinado al
consumo doméstico (DS No. 29340 de
14/11/2007).

Por su parte, las importaciones de bienes
intermedios, que representan un 50% del
total, se incrementaron en 20%. Destacaron
los bienes para la industria, seguidos por los
destinados a la construccion y a la
agricultura. Contrariamente, se observo una
ligera disminucion en las importaciones de
combustibles. Véase Grafico 8.

Las importaciones de bienes de capital, que
representan un 26% del total, aumentaron
en 23%. Se destacan las importaciones
destinadas al sector industrial, y, en menor
medida, las importaciones de equipo de
transporte y las destinadas a la agricultura.
Véase Grafico 9.

Grafico 7
Importacion de Bienes de Consumo
(En millones de délares)

450 ~

400 + M Duraderos
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FUENTE: INE
ELABORACION: BCB

Grafico 8
Importacion de Bienes Intermedios
(En millones de délares)
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FUENTE: INE
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Grafico 9

Importacion de Bienes de Capital

700 4
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ELABORACION: BCB

Cuadro 7

(En millones de $us)

Enero - Diciembre 2006

2007(p)

Importaciones de bienes, Enero - Diciembre 2007 /2006

Enero - Diciembre 2007 *

Detalle Valor Partic. % Valor Partic. %  Variacién %
Importaciones CIF ajustadas (*) 2.814,3 3.444,0 22,4
Importaciones CIF 2.824,3 100,0 3.446,3 100,0 22,0

Bienes de consumo 625,3 22,1 792,1 23,0 26,7
No duradero 326,9 11,6 405,0 11,8 23,9
Duradero 298,4 10,6 387,0 11,2 29,7
Bienes intermedios 1.442,3 51,1 1.726,5 50,1 19,7
Combustibles 267,8 9,5 265,7 7.7 -0,8
Para la agricultura 108,4 3.8 144,3 42 33,1
Para la industria 816,4 28,9 1.005,8 29,2 23,2
Materiales de construccién 165,5 5,9 204,5 59 23,5
Partes y accesorios de equipo de transporte 84,2 3,0 106,2 3,1 26,2
Bienes de capital 733,9 26,0 898,8 26,1 22,5
Para la agricultura 39,0 1.4 64,8 1.9 66,1
Para la industria 569,6 20,2 623,7 18,1 9,5
Equipo de transporte 125,3 4,4 210,3 6,1 67,8
Diversos 22,7 0,8 29,0 0,8 27,4
FUENTE: INE - BCB
ELABORACION: BCB - Asesoria de Politica Econémica
NOTAS: ! Incluye efectos personales

(*) Incluye ajustes por aeronaves alquiladas y nacionalizacién de vehiculos importados en gestiones anteriores

P A P
Cifras preliminares



En 2007, el incremento en el valor de las que aumentaron en 14% y en menor medida
importaciones estuvo determinado por un aumento de precios (7%; Cuadro 8).

principalmente por mayores volumenes, los

Cuadro 8
2007: Variaciones porcentuales en indicadores de importaciones de bienes
(Respecto a 2006)
Ene-Dic 2007 "

VALOR CIF Y 22,0
Bienes de consumo 26,7
Bienes intermedios 19,7
Bienes de capital 22,5
Bienes diversos 27,4

PRECIOS IMPLICITOS 7,3
Bienes de consumo 10,1
Bienes intermedios 8,3
Bienes de capital 2,2
Bienes diversos 32,2

VOLUMEN 13,7
Bienes de consumo 15,0
Bienes intermedios 10,6
Bienes de capital 19,9
Bienes diversos -3,7

FUENTE: BCB
ELABORACION: BCB
NOTAS: 1/ Sin ajustes

P Cifras preliminares

El crecimiento anual de las importaciones de Andina, aunque por debajo de la del
Bolivia en 2007 se situé por encima del MERCOSUR, véase Grafico 10.
promedio de América Latina y la Comunidad
Grafico 10
2007: Importaciones de Bolivia y de otros paises
(Variacién anual en porcentajes)
Venezuela 33
Brasil 1 32
MERCOSUR | 30,7
Perd | 30,6
Argentina 1 29,1
Bolivia 7 1 22,4
Chile | 22,1
CAN | 20,1
Colombia | 19,4
Ameérica Latina i 19
P araguay i 18,5
Uruguay 1 15,8
Meéxico | 10,6
Ecuador | 9,7
0 5 10 15 20 25 30 35 40
1/ En valor CIF.
FUENTE: Latin Focus Consensus Forecast, febrero 2008
ELABORACION: BCB
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d. Términos de intercambio

En 2007, los términos de intercambio
mejoraron en 5,5%, consecuencia del
entorno internacional favorable que incidi6
sobre un alza de los precios de los productos
de exportacion en mayor medida que el de
los precios de las importaciones bolivianas
(Cuadro 9).

Cuadro 9

2007: Variaciones porcentuales en términos
de intercambio

(Respecto a 2006)

Ene-Dic 2007 ©

| Precios Implicitos de Exportaciones 13,2

II. Precios Implicitos de Importaciones 73

IIl. Términos de intercambio 55

FUENTE: BCB

ELABORACION: BCB

NOTA: P Cifras preliminares

e. Flujos comerciales por zonas

econdémicas

De acuerdo al Cuadro 10, los cambios mas
importantes en los flujos comerciales de
Bolivia con el resto del mundo fueron los
siguientes:

* Con el MERCOSUR, el superavit
disminuyo en $us72 millones
principalmente por mayores
importaciones provenientes de
Argentina.

* Con la Comunidad Andina, el superavit
disminuy6é en $us61 millones debido a
mayores importaciones del Peru.

e Con Chile, el déficit disminuy6é en $us?7
millones dadas las menores
importaciones de este pais.

e Con Estados Unidos, el superavit
aument6 en $us22 milloness.

e Con la Unién Europea, el mayor valor
exportado permitié pasar de un déficit de
$us13 millones en 2006 a un superavit
de $us63 millones en 2007.

* Con Suiza, se registré6 una disminucion
del superavit en $us47,0 millones debido
a las menores ventas de minerales a este
pais.

* Con Asia, el saldo comercial deficitario
aument6 levemente. En particular, se
registré6 una disminucion importante en
el superavit comercial con Japén
(mayores importaciones); un aumento de
los saldos deficitarios con China, India,
Taiwan y Tailandia; y wuna mejora
destacable en el superavit comercial con
Corea del Sur (mayores exportaciones).

5 Si bien las cifras del Cuadro 10, que corresponden a los
valores oficiales de exportacion de acuerdo al INE, muestran un
superavit de $us71 millones en el comercio con Estados Unidos
en 2006, el mismo considera la reexportaciéon de aeronaves a
ese pais por $us36 millones que el BCB excluye para
determinar el valor FOB ajustado de las exportaciones,
siguiendo recomendaciones metodologicas del Manual de
Balanza de Pagos.
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ENE-DIC 2006 (p)

Cuadro 10
Saldo comercial por zonas econémicas, Enero — Diciembre 2007 /2006

(En millones de $us)

ENE-DIC 2007 (p)

ZONAS ECONOMICAS X M SALDO X M SALDO
ALADI Y 2.697,3 1.613,9 1.083,4 2.911,6 1.915,9 995,7
MERCOSUR 2.012,6 1.053,2 959,4 2.223,3 1.335,3 887,9
Argentina 391,0 447,2 -56,2 4229 580,2 -157,3
Brasil 1.591,9 576,1 1.015,8 1.767,7 705,1 1.062,6
Paraguay 28,3 23,7 4,7 30,2 40,7 -10,4
Uruguay 1,3 6,3 -4,9 2,4 9,4 -6,9
Comunidad Andina 415,2 262,9 152,3 400,5 309,5 91,0
Colombia 155,8 63,8 92,0 154,0 70,4 83,5
Ecuador 10,8 9,7 1,1 18,8 13,3 55
Pera 248,6 189,3 59,2 227,7 225,8 1,9
Venezuela 200,9 56,6 144,3 230,1 47,4 182,7
Chile 68,0 234,6 -166,5 57,7 217,7 -160,0
Cuba 0,6 6,5 -5,9 0,1 6,0 -5,9
McCCA % 1,3 1,2 0,1 3,0 2,2 0,8
TLC (NAFTA) ¥ 482,6 413,0 69,6 582,0 471,4 110,6
Estados Unidos ¥ 411,4 340,3 71,1 446,4 389,3 57,1
Canada 49,5 23,6 25,9 104,8 20,7 84,1
México 21,7 49,1 -27,4 30,8 61,3 -30,5
RUSIA 2,9 1,7 1,2 2,1 1,0 1,1
Unién Europea (UE) 247,2 260,3 -13,1 3729 309,8 63,1
Alemania 17,7 65,3 -47,6 15,9 82,9 -67,1
Bélgica 60,7 14,0 46,7 127,5 12,9 114,6
Francia 9,2 31,7 -22,6 11,8 30,3 -18,6
Paises Bajos 31,7 7,4 24,3 42,7 8,1 34,6
Reino Unido 80,3 17,9 62,4 105,8 18,4 87,4
Italia 24,6 24,6 0,0 29,5 30,5 -1,0
Suecia 0,4 41,3 -41,0 0,9 55,3 -54,4
Otros UE 22,7 58,1 -35,3 38,8 71,4 -32,6
AELC ¥ 211,4 12,9 198,4 160,2 9,3 150,9
Suiza 210,6 12,3 198,2 159,6 8,8 150,8
Noruega 0,8 0,6 0,2 0,6 0,5 0,1
Asia 490,6 496,1 -5,5 687,6 695,7 -8,0
Japoén 378,0 222,4 155,5 407,2 328,3 78,9
China 35,5 192,0 -156,5 52,9 263,4 -210,5
Corea del Sur 48,8 22,3 26,5 196,9 19,9 176,9
Malasia 17,7 4,5 13,2 18,5 52 13,3
Hong Kong 3,5 2,8 0,7 4,5 3,0 1,5
India 2,6 15,9 -13,3 3,2 20,0 -16,8
Tailandia 0,2 4,8 -4,7 0,5 14,4 -13,9
Taiwan 0,6 13,4 -12,8 1,0 15,8 -14,9
Otros Asia 3,8 18,0 -14,2 3,1 25,5 -22,4
Resto del Mundo 113,0 15,4 97,5 162,8 41,0 121,8
TOTAL CI F 4.246,2 2.814,5 1.431,7 4.882,4 3.446,3 1.436,0
FUENTE: INE
ELABORACION: ~ BCB
NOTAS : X = Exportaciones; M = Importaciones

(p) Cifras preliminares
1/ Excluye México

2/ MCCA = Mercado Comun Centroamericano
3/ TLC (NAFTA) = Tratado de Libre Comercio de América del Norte

4/ La cifra de exportaciones de enero — diciembre 2006 considera la reexportacion de aeronaves alquiladas a ese pais

por $us36 millones

5/ AELC = Asociacion Europea de Libre Comercio
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f. Exportaciones e Importaciones de
Servicios

Las exportaciones de servicios
disminuyeron levemente con relacion a

2006, esto debido a los menores ingresos
registrados en el rubro de transporte. Se
registraron aumentos principalmente en las
exportaciones referidas a viajes, seguros y
comunicaciones (Cuadro 11).

Cuadro 11
Exportacion de Servicios,
Enero - Diciembre 2007 /2006
(En millones de $us)

Enero-Diciembre

2006" 2007°

1. Transporte 111.,4 60,1
2. Viajes 244,1 259,1
3. Comunicaciones 42,9 58,0
4. Construccién 0,4 0,4
5. Seguros 40,0 46,8
6. Financieros 9,2 11,5
7. Informatica e informacion 0,4 0,5
8. Regalias y derechos de licencia 1,8 2,0
9. Otros servicios empresariales 10,4 13,1
10. Servicios personales, culturales y recreativos 1,2 1,3
11. Servicios de gobierno niop 14,9 15,6
TOTAL 476,6 468,4

FUENTE: BCB - INE

ELABORACION: BCB

NOTAS: niop = no incluidas en otra parte

p Preliminar
e Estimado

Con relacion a las importaciones de
servicios, éstas disminuyeron en 2,6% como
resultado basicamente de menores egresos
en los rubros de viajes, transportes y

seguros. Se observan, por otra parte,
incrementos en las importaciones de
servicios de comunicaciones, construccion y
regalias y derechos de licencia (Cuadro 12).

Cuadro 12
Importacion de Servicios,
Enero - Diciembre 2007 /2006
(En millones de $us)

Enero-Diciembre

2006 2007°
1. Transporte 125,00 115,141
2. Viajes 272,66 249,11
3. Comunicaciones 13,3 18,2
4. Construccion 10,0 15,6
5. Seguros 86,7 81,7
6. Financieros 2,0 2,1
7. Informatica e informacion 13,1 15,7
8. Regalias y derechos de licencia 14,4 16,2
9. Otros servicios empresariales 81,4 85,7
10. Servicios personales, culturales y recreativos 7.6 9.4
11.Servicios de gobierno niop 18,3 18,8
TOTAL 644,3 627,66

FUENTE: BCB - INE

ELABORACION: BCB

NOTAS: niop = no incluidas en otra parte

p Preliminar
e Estimado
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g. Transferencias unilaterales privadas

En la gestion 2007,

las transferencias

anterior, debido al

incremento de

las

remesas de trabajadores en el exterior que

millones (Cuadro 13).

unilaterales  privadas netas recibidas
aumentaron en 65% respecto al ano
Cuadro 13

alcanzaron aproximadamente

Transferencias privadas, Enero — Diciembre 2007/2006
(En millones de $us)

Ene - Dic Variacion

2006 © 2007 " Abs. %
CREDITO 597.,8 939,1 341,3 57,1
Remesas de trabajadores 569,5 878,8 309,3 54,3
Otras transferencias 28,3 60,3 32,0 113,2
DEBITO 69,6 69,5 -0,1 -0,2
Remesas de trabajadores 65,8 64,8 -1,1 -1,6
Otras transferencias 3,8 4,7 0,9 25,3
SALDO NETO 528,2 869,6 341,4 64,6

FUENTE:

ELABORACION:

NOTA:

Con relacién al origen de las remesas, éstas
principalmente de

provinieron

Sistema Bancario Nacional, Empresas de transferencia electrénica de dinero

y otras fuentes
BCB

p Cifras preliminares

Espana

(Cuadro 14).

(36%), Estados Unidos (20,8%) y Argentina
, estos tres paises

(17,9%). En conjunto

Cuadro 14

Remesas de trabajadores segin pais de origen,

Enero -

Diciembre 2007 /2006
(En porcentajes)

Enero - Diciembre

Pais origen 2006 " 2007 "
Espafna 35,4 36,0
Estados Unidos 23,6 20,8
Argentina 18,6 17,9
Italia 7,5 6,2
Chile 1,8 2,2
Paraguay 0,9 1,3
Peru 1,2 1,1
Suiza 0,8 0,9
Brasil 0,0 0,9
Alemania 0,6 0,7
Reino Unido 0,2 0,2
Otros 9,4 11,8
Total 100,0 100,0
FUENTE: Sistema Bancario Nacional, Empresas de transferencia

electrénica de dinero y otras fuentes

ELABORACION: BCB
NOTA:

p Cifras preliminares

a $us880

explican el 75% del total de las remesas
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h. Renta

La cuenta renta registr6 un saldo negativo
menor en $us205 millones respecto al
registrado en 2006 (Cuadro 4), reflejando el
incremento de los intereses recibidos por las
inversiones de las reservas internacionales
del BCB y de las entidades financieras.
Cabe resaltar que los ingresos que obtuvo el
BCB por este concepto alcanzaron a $us168
millones ($us80 millones en 2006).

Por otra parte, disminuyeron los intereses
por la deuda externa, debido a las
condonaciones que Bolivia recibié en el
marco de la Iniciativa MDRIS. Asimismo, se
redujo la remision de utilidades al exterior
por parte de empresas con participacion
extranjera.

i. Cuenta Capital y financiera

La cuenta capital y financiera (incluyendo
errores y omisiones) registré un superavit de
$us183 millones, menor en $us35 millones
al registrado en 2006 (Cuadro 4).

Las transacciones del sector publico, fueron
nuevamente beneficiadas por una
condonacion de deuda, esta vez realizada
por el BID en el marco del MDRI por
$usl.171 millones.” A ello se sumaron
mayores desembolsos netos positivos de
deuda externa de corto, mediano y largo
plazo que recibi6 el Sector Publico8.

Con relaciéon a las transacciones del sector
privado, éstas fueron positivas y mayores
que las registradas en 2006. Se destaca en
el Cuadro 4 la importante disminucion de
los activos externos netos de los bancos
compensada parcialmente por los flujos
negativos de la deuda externa privada de
corto, mediano y largo plazo.

6 Alivio de Deuda Multilateral (MDRI por sus siglas en ingles).

7 En 2006, la condonacién de deuda del Banco Mundial, el FMI
y Japon, totaliz6 $us1.804,3 millones

8 Se debe mencionar que en 2006 la condonaciéon de la deuda
con el FMI por $us233 millones se registr6 como transferencia
de capital del sector publico con signo positivo con su
correspondiente contrapartida en las reservas internacionales
del BCB (con signo negativo: disminucion de pasivos) por lo que
excluyendo esta condonacion, el flujo neto positivo del Sector
Publico en 2007 fue mayor que en 2006.

Respecto a la inversion extranjera directa,
los flujos brutos recibidos en 2007
alcanzaron a $us739 millones ($usb582
millones en 2006) gran parte de los cuales se
destinaron a la ejecucion de proyectos
mineros. Ademas, se destacaron los flujos
recibidos por los sectores de hidrocarburos,
industria, transporte y comunicaciones,
comercio y otros servicios (Cuadro 15).

La desinversion® totalizé $us423 millones,
monto mayor al de 2006, correspondiendo
en gran medida a amortizaciones de deuda
intrafirma por parte de empresas residentes
a sus casas matrices en el exterior.

Considerando la desinversion, el flujo de IED
neta recibida en 2007 alcanzé a $us316
millones, mayor en $us35 millones al
registrado en 2006.

Se debe mencionar que en los meses de
junio y agosto YPFB pag6 un total de $usl112
millones por la adquisicion de refinerias a
una empresa extranjera. Esta operacion
extraordinaria determin6é que la IED neta
ajustada (es decir, que considera la compra
de refinerias por parte de YPFB) alcance en
2007 a $us204,2 millones.

Cuadro 15
Inversion extranjera directa recibida
por sectores, 2007-2006
(En millones de $us)

2006 P 2007 °F

l. TOTAL RECIBIDO 582,2 738,9

Hidrocarburos 50,2 123,1

Mineria 340,0 307,7

Industria 52,3 89,1

Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones 62,3 99,9

Comercio, Electricidad y Otros Servicios 77,4 119,1

1. DESINVERSION -301.,4 -422,7

IIl. IED NETA (I - 1) 280,8 316,2
V. Ajuste:

Compra de refinerias por parte de YPFB -112,0

V. IED NETA AJUSTADA (Ill - IV)* 280,8 204,2

* Los montos de IED del Cuadro 15 no coinciden con los del Cuadro 4 porque
los registrados en este ultimo incorporan flujos estimados de inversion directa
de residentes de la economia boliviana en el exterior (registros con signo

negativo de $us3 y 4 millones para 2006 y 2007, respectivamente).
FUENTE: BCB

ELABORACION:  BCB

NOTA: p Preliminar

9 De acuerdo al Manual de Balanza de Pagos del Fondo
Monetario Internacional, 5ta ediciéon, el concepto de
desinversion relacionada a la inversién extranjera directa puede
referirse a cualquiera de los siguientes rubros: i) retiros de
capital, ii) amortizacién de préstamos provenientes de la casa
matriz o filiales extranjeras, y iii) venta de participacion
accionaria a inversionistas residentes.
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III.

En 2007 las operaciones cambiarias del BCB
con el sistema financiero registraron una
compra de divisas por $usl.371 millones
(mayor en $us96 millones con relaciéon a
2006) y una venta de divisas de solamente
$us3 millones.

Por otra parte, las transferencias de fondos
del exterior del sistema financiero via el
BCB, totalizaron $us1.569 millones (menor
en $us230.1 millones respecto a 2006).
Véase Grafico 11.

Es importante mencionar que en el periodo
enero-septiembre 2007 estas transferencias
alcanzaron a $usl.458 millones con un
promedio diario de $us7,7 millones. En
cambio, entre octubre y diciembre
totalizaron $us110,9 millones con un
promedio diario de solamente $usl,7
millones. 10

Grafico 11
Operaciones cambiarias del BCB con el
Sistema Financiero,
2007-2000
(En millones de $us)
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Fuente: BCB
Elaboraciéon: BCB

Dicho comportamiento fue resultado de las
medidas tomadas por el BCB para controlar

10 Las compras promedio diarias entre enero-septiembre
2007 fueron de $us7,1 millones, mientras que en el
periodo octubre-diciembre de $us2,6 millones.
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2007

los excesos de liquidez originados en la
afluencia de capitales especulativos de corto
plazo debido al aumento gradual de las tasas
de interés en los sistemas monetario y
financiero bolivianos.

El BCB establecié una tarifa de 1% por el
servicio de transferencias del exterior que
realiza a solicitud del sistema financiero.
Esta medida entr6 en vigencia el 1 de
octubre 2007, excluyéndose las operaciones
de exportacion de bienes y servicios.

La implementacion de la tarifa habria
reducido la entrada de los capitales
especulativos ya que las transferencias del
exterior y por tanto la compra de divisas por
parte del BCB experimentaron una
tendencia decreciente desde la aplicacion de
la medida (Grafico 12).

Grafico 12
Compra y transferencias de divisas del
exterior del Sistema Financiero,
Enero-Diciembre 2007
(En millones de $us)
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Fuente:
Elaboracion:

Por otro lado, el BCB vendi6 divisas al sector
publico para cubrir sus gastos en moneda
extranjera por un monto de $us223 millones
($us171 millones corresponden a YPFB) y
compr6 divisas del sector publico por
$us818 millones (Bus623 millones
corresponden a YPFB).
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Por tanto, el saldo de las Reservas
Internacionales Netas (RIN) del BCB al 30 de
diciembre 2007 alcanzé a $usb5.308
millones,!! monto mayor en $us2.130
millones respecto a diciembre 2006 (Cuadro
16).

Mientras las Reservas Internacionales
Brutas totalizaron $us5.307 millones, las
obligaciones de corto plazo se redujeron a
raiz del prepago realizado al FMI (29 de junio
de 2007) por $usl4,6 millones
correspondiente al crédito Stand-By.

Por su parte, las RIN del sistema financiero
que comprende a bancos y otras entidades
financieras no bancarias (mutuales,
cooperativas y fondos financieros), se
situaron en $us771 millones habiendo
disminuido en $usl129 millones respecto a
diciembre 2006.

De esta manera, a fines de 2007 las reservas
netas consolidadas (BCB mas sistema
financiero) totalizaron $us6.079 millones,
monto significativamente mayor al registrado
al cierre de la gestion 2006 (Cuadro 16).

Cuadro 16

Reservas Internacionales del Sistema
Financiero, 2007-2006
(En millones de $us)

A VARIACION Dic07/Dic06
31/12/2006 31/12/2007 ABSOLUTA RELATIVA
1. CONSOLIDADAS (II+IIT) 4.078 6.079 2,001 49
Brutas 4.104 6.094 1.990 48
Obligaciones 21 15 -12 -43
I1. BCB NETAS 3.178 5.308 2.130 67
Brutas 3.193 5.307 2.115 66
Obligaciones 15 -1 -16 -105
1L, RESTO SISTEMA FINANCIERO' NETAS 900 771 -129 -14
Brutas 912 87 -125 -14
Obligaciones 12 16 4 35
Fuente BCB
Elaboracion: BCB
Nota: 1 Comprende Bancos Comerciales y Entidades

Financieras No Bancarias.

El Grafico 13 muestra la evolucion de los
ratios de cobertura de las Reservas
Internacionales Disponibles (RID)!2 del BCB

11 Medidas a tipos de cambio y precio del oro de fin de
periodo.

12 Reservas Brutas del BCB menos oro y mas Fondo
RAL del sistema bancario en moneda extranjera.

respecto a las importaciones de bienes y
servicios (IMP), depodsitos en moneda
extranjera (DEPOS.USD) y dinero en sentido
amplio (M’3), observandose en todos ellos
una tendencia creciente.

Grafico 13
Evolucion de los ratios de Cobertura
de Reservas Internacionales Disponibles
(RID) del BCB
(En porcentajes)

180

160 -

140

120 4

100 -

80

60 4

40 |

201

o

1o} [ToR o} [ToBTo} n  © © ©  © ©o @9 ~o~ ~ o~ ~ ~
© ¢ 2 2 ¢ 2 © 6 @ 9 ¢ 9 5 9 9 5 Q
@ = > 05 a = %) = > 35 a = o) = > 35 a =2
s £ £ 28 2 5 8 &= 8§25 & & 3§ 2
Ratio RID/IMP Ratio RID/DEPOS.USD ~ ------- Ratio RID/M3
Fuente: BCB
Elaboracion: BCB
El Grafico 14 muestra las reservas

internacionales en meses de importaciones
de algunos paises de América Latina.

Grafico 14
Reservas Internacionales en meses
de importaciones
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Fuente: Latin American Consensus Forecast, febrero 2008
Elaboraciéon: BCB
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IV. TIPO DE CAMBIO

El tipo de cambio nominal oficial de venta
finaliz6 la gestion en 7,67 bolivianos por
dolar estadounidense, lo que signific6 una
apreciacion de 4,48% en relacion al ultimo
dia de 2006. El tipo de cambio paralelo!3
fluctu6 alrededor del tipo de cambio oficial
aunque con un menor spread (Grafico 15).

Grafico 15
Tipo de cambio nominal oficial y paralelo de
compra y venta
(En bolivianos por délar estadounidense)

— Oficial compra
— Oficial venta

— Paralelo venta

— Paralelo Compra

T T T T T T T T T T T T
N N IS N N N N
& 5 565 & 3 6 &5 & 5 65 ¢ B
e ¢ 9 § 5 £ 3 g & 5 3 ¢
o) 0
o g £ s < s A3 " & 4§ 0 z 0
Fuente: BCB y Bloomberg
Elaboraciéon: BCB

Esta apreciacion es moderada comparada
con la experimentada por la mayoria de los
principales socios comerciales de Bolivia
(Grafico 16). La apreciacion registrada por
Bolivia, se encuentra tunicamente por
encima del Reino Unido, Venezuela (tipo de
cambio fijo), México y Argentina. Este
ultimo pais al igual que Brasil, Peru y
Colombia, se caracterizaron por una activa
participacion del Banco Central.

13 Corresponde al promedio del tipo de cambio del
sistema financiero para clientes preferenciales y
estandar ponderados por las operaciones.

Grafico 16
Variacion del tipo de cambio nominal
de los principales socios comerciales de
Bolivia, 2007 respecto a 2006
(En porcentajes)
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Elaboracion: BCB

El Indice de Tipo de Cambio Efectivo y Real
(ITCER), es un indicador que compara los
precios internos y externos en unidades
monetarias similares y cuyo calculo incluye,
ademas de las variaciones cambiarias de las
monedas de los principales socios
comerciales, las inflaciones de los paises.

El ITCER alcanzé en 2007 un nivel de 107,2
respecto a una base de 100 en agosto de
2003, registrando de esta manera una
depreciacion de 7,2% entre estos dos
periodos. Respecto a diciembre 2006, el
ITCER se redujo en 4,4%; sin embargo, esta
caida es moderada. Actualmente el ITCER se
encuentra en los niveles mas elevados con
relacion a la experiencia histérica desde
inicios de los noventa (Grafico 17).
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i Grafico 17
Indice de Tipo de Cambio Efectivo y Real
(Base agosto 2003 = 100)

Dic-07 -

120 ~
115
110
105
100
95
920
85
80 . . . . . . . . : ! : : : : : :
o =) ) o™ =t Lo =3 ~— (==} [=2] o =) o~ o g Lo o
(=3 O o O K= O o (=3 o o o O o o o o o
(=) (=] (=) (=) (=] (=) (=) (=) (=] o (=} (=] (=) (=) (=) (=) o
Fuente: BCB, INE, Bloomberg, Fondo Monetario Internacional
y paginas web de Bancos Centrales e Institutos de Estadisticas
Elaboracion: BCB

V. POSICION DE INVERSION
INTERNACIONAL

Al 31 de diciembre de 2007, la Posicion de
Inversiéon Internacional (PII) de Bolivia
registr6 un saldo neto deudor (pasivos
externos mayores a activos externos) de
$us164 millones (1,2% del PIB), monto
sustancialmente menor al registrado el 31 de
diciembre de 2006 ($us3.479 millones,
monto equivalente a 31% del PIB).

Este resultado es consecuencia tanto de un
aumento de los activos externos, como de

de los pasivos externos
(Cuadro 17). Los activos externos
aumentaron en $us2.347 millones,
principalmente originados en las mayores
reservas internacionales brutas del BCB.

una disminuciéon

Por otra parte, los pasivos externos
disminuyeron en $us969 millones, debido
principalmente a la condonacién de la deuda
externa publica por parte del BID y la
disminuciéon de la deuda externa privada.
Se observa un aumento de los pasivos por
inversion extranjera directa.

Cuadro 17
Resumen de la Posicion de Inversion Internacional, 2007-2005
(En millones de délares)

Al

VARIACION
31/12/2005 31/12/2006  31/12/2007 P Absoluta Relativa
Activos 3.983 6.174 8.521 2.346,5 38,0
1. Inversion directa en el extranjero 87 90 94 4,0 4,4
2. Inversion de cartera 587 547 557 9,5 1,7
Fondo RAL (Bancos y EFNBY) 368 331 336 4,8 1,4
Empresas no Financieras 219 216 221 4,7 2,2
3. Otra inversion 1.349 2.344 2.562 217,5 9,3
Bancos (otros activos externos) 459 564 427 -137,2 -24,3
Otra inversion 890 1.780 2.135 354,7 19,9
4. Activos de reserva (BCB) 1.960 3.193 5.308 2.115,5 66,3
Pasivos 11.210 9.653 8.684 -968,7 -10,0
1. Inversion directa en la economia declarante 4.905 5.119 5.323 204,2 4,0
2. Inversién de cartera 42 42 42 0,0 0,0
3. Otra inversion 6.264 4.492 3.319 -1.172,9 -26,1
Deuda externa publica 2 4.948 3.275 2.227 -1.048,3 -32,0
Deuda externa privada 1.278 1.176 1.048 -128,0 -10,9
Otra inversion 38 41 44 3,4 8,4
Posicién neta -7.228 -3.479 -164 3.315,1 -95,3

En % del PIB -76,4% -31,0% -1,2%

Fuente: BCB
Elaboracion: BCB
Notas: p Cifras preliminares

1 Entidades Financieras No Bancarias
2 Comprende corto, mediano y largo plazo
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VI. DEUDA EXTERNA PUBLICA

El saldo de la deuda externa publica de
mediano y largo plazo al 31 de diciembre
2007 alcanzé a $us2.194 millones. Este
nivel nominal de endeudamiento es el mas
bajo de las tres ultimas décadas (Cuadro 19
y Grafico 18).

Con relacién a diciembre 2006, este saldo es
menor en $usl.054 millones consecuencia
principalmente de la condonacion de la
deuda concesional del BID en el marco de la
Iniciativa MDRI, y los prepagos efectuados a
la CAFy FMI.14

La condonacién de la deuda con el BID se
hizo efectiva en junio de 2007 aunque con
retroactividad al 1lro de enero 2007. El
monto condonado alcanzoé $usl.171
millones, que representa el 72% del saldo
adeudado por Bolivia a este organismo a
fines de 2006.

Respecto al saldo de la deuda externa total
en valor presente neto, ésta alcanzo a
$us1.944 millones, lo que implica un
componente de donacion de 11,4%
reflejando la alta participacion de la deuda
no concesional con la CAF (39%).15

Del total adeudado a diciembre 2007, 21,4%
tiene condiciones concesionales y 78,6% no
concesionales. En 2005, antes de Ila
iniciativa MDRI, 61% correspondia a
concesional y 39% a no concesional.

El Grafico 18 muestra que con la
implementacion del alivio de la deuda MDRI
(FMI, BM y BID), el saldo adeudado por
Bolivia a los acreedores multilaterales
registra niveles similares a los observados en
1989.

14 A la CAF se prepagaron $us30 millones en fecha 14 de mayo
de 2007 y al FMI $us14,6 millones (DEG 9,7 millones) el 29 de
junio de 2007. En ambos casos se traté de deuda no
concesional.

15 Se considera que una deuda es concesional cuando presenta
un componente de donaciéon mayor al 35%.

Por otra parte, el 58% del saldo adeudado
tiene plazos de vencimiento entre 11 y 20
anos (Cuadro 18).

Grafico 18
Evolucion del Saldo de la Deuda Externa
Publica
(En millones de dolares)
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Elaboracion: BCB

Cuadro 18
Saldo de la Deuda Externa Publica por Plazo
(En millones de délares)

Saldo al icié
Plazo 81/12/2007 Comp;)swlon

De O a 5 afios 10,1 0,5
De 6 a 10 anos 128,7 5,9
De 11 a 15 anos 798.,4 36,4
De 16 a 20 anos 474,4 21,6
De 21 a 30 anos 164,3 7,5
Mas de 30 anos 617,9 28,2
Total 2.193,9 100,0

Fuente: BCB

Elaboracion: BCB
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Cuadro 19
Saldo de la deuda externa piublica de mediano y largo plazo, 2007-2006
(En millones de $us)

Saldos Componente de
Acreedor Nominal Nominal Participacion VPN donacién implicito
31/12/2006 31/12/2007 % 31/12/2007 (%)

FMI 14,5 0,0 0,0 0,0 0,0

Otros Multilaterales 2.820,0 1.706,9 77,8 1.563,6 8,4
BID 1.621,2 457,0 20,8 365,6 20,0
Banco Mundial 233,4 261,2 11,9 143,7 45,0
CAF 843,6 856,1 39,0 958,8 -12,0
Otros 121,8 132,6 6,0 95,5 28,0

Bilateral 413,6 487,0 22,2 380,0 22,0
Espana 129,2 119,7 5,5 91,0 24,0
Brasil 133,4 126,7 5,8 126,7 0,0
China 38,6 75,4 3,4 49,0 35,0
Alemania 45,8 51,3 2,3 28,2 45,0
Italia 10,9 11,6 0,5 7,3 37,0
Japon 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Francia 12,8 12,5 0.6 9.4 25,0
Corea 10,3 17,8 0,8 11,6 35,0
Venezuela 32,6 72,0 ¥ 3,3 56,9 21,0

Privados 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Total 3.248,1 2.193,9 100,0 1.943,7 11,4

Fuente: BCB

Elaboraciéon: BCB

Nota: 1/ Para el calculo del VPN (Valor Presente Neto) se asumi6 la aplicaciéon de los términos de alivio acordados en las

Iniciativas HIPC y MDRI

2/ Incluye $us10 millones por compra de Bonos del TGN efectuado por FONDEN Venezuela.

Transferencia neta de la deuda
externa piublica de mediano y largo
plazo

a.

En 2007, la transferencia neta de recursos
externos (es decir, el flujo de desembolsos
efectivamente recibidos menos los pagos de
capital e intereses) relacionada con la deuda
externa publica de mediano y largo plazo,
fue negativa en $us21 millones (negativa en
$us68 millones en 2006) (Cuadro 20). Los
desembolsos para el sector publico
totalizaron $us308 millones, es decir $us51
millones mas que los recibidos en 2006,
habiéndose registrado mayores desembolsos
de la CAF, BID y China.

El servicio pagado alcanz6 a $us328
millones ($us325 millones en 2006), de los
cuales 68,7% corresponden a principal y
31,3% a intereses. Este monto de servicio
considera los prepagos efectuados a la CAF y
al FML.

Con relacion a la variacion cambiaria, su
efecto en el saldo de la deuda externa
publica fue positivo en $us43 millones,
consecuencia de la depreciacion del dolar
estadounidense frente al euro, yen y libra
esterlina, aumentando por tanto en ese
monto el saldo de la deuda externa publica
expresada en dolares estadounidenses.
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Cuadro 20
Transferencia neta de la deuda externa publica de mediano y largo plazo, 2007
(En millones de $us)

Ene / Dic 2007
Acreedor Desembolsos Servicio Pagado Variacion | Alivio HIPC Transferencia Neta
Amortizacion Interés Cambiaria Donacion Con Alivio Sin Alivio
1) (2) 3) 1)-() 1-(2-(3)
FMI 0,0 14,6 0,5 0,1 -15,1 -15,1
Otros Multilaterales 219,3 190,7 90,3 29,3 2,2 -61,7 -63,8
CAF 145,8 133,3 73,3 0,0 -60,8 -60,8
Banco Mundial 15,8 0,2 2,0 12,2 13,6 13,6
BID 43,7 49,6 12,0 12,7 -17,9 -17,9
Otros 14,1 7,6 3,0 44 2,2 35 1,3
Bilaterales 88,4 20,1 12,1 13,1 10,9 56,2 45,3
Brasil 58 0,0 0,0 0,0 58 58
Alemania 0,0 0,0 0,4 55 -0,4 -0,4
Espafia 0,0 3,1 0,5 1,6 10,9 -3,6 -14,5
Italia 0,0 0,6 0,2 1,3 -0,8 -0,8
China 35,7 1,8 1,0 2,9 32,9 32,9
Otros 46,8 14,6 10,0 1,8 22,2 22,2
Privados 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total 307,7 225,4 102,9 42,5 13,0 -20,6 -33,6
Fuente: BCB
Elaboracion: BCB
b. Evolucion Reciente de los Cuadro 21

Indicadores de Sostenibilidad de la
Deuda Externa Piblica

El indicador de solvencia:'6 valor presente
neto de la deuda externa publica /
exportaciones de bienes y servicios, muestra
una mejora en 2007 (39,2% frente a 40,8%
en 2006) consecuencia del alivio de deuda
del BID y del aumento de las exportaciones.
Segun los umbrales de la Iniciativa HIPC
este indicador no deberia superar 150%
(Cuadro 21).

El indicador de liquidez:!7 servicio de la
deuda externa ptublica / exportaciones de
bienes y servicios registr6 una disminuciéon
desde 7,5% en 2006 a 6,6% en 2007.
Segun los umbrales de la Iniciativa HIPC,
este indicador no deberia superar 20%.

16 Sirve para comprobar si un pais puede pagar su
deuda en el mediano y largo plazo sin recurrir a
reprogramaciones ni mora.

17 Sirve para comprobar si un pais puede tener
problemas para pagar su servicio en el corto plazo.

Indicadores de la deuda externa publica
de mediano y largo plazo

Enero - Diciembre
2006 2007
En millones de délares
Saldo de la deuda nominal (DN) 3.248,1 2.193,9
Saldo de la deuda en VPN V/ (DV) 1.774.3 1.943,7
Servicio de la deuda antes alivio (SAA) 381,1 341,3
Servicio de la deuda después alivio (SDA) 325,3 328,3
Alivio a flujos de deuda (&) 55.8 13,0
Exportaciones de bienes y servicios a 12 meses (X) 4.351,1 4.958,8
Indicadores de deuda (en %)
DN/X 74,7 442
DV/X 40,8 392
SAA/X 838 6,9
SDA/X 75 6,6
A/X 1,3 0,3
Fuente: BCB
Elaboracioén: BCB
Notas: 1/ VPN = Valor Presente Neto

2/ Alivio modalidad donacion.
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c. Deuda Externa Piblica de Corto Plazo

El saldo de la deuda externa publica de corto
plazo al 31 de diciembre 2007 totaliz6 $us43
millones (mayor en $us16 millones respecto

efectivizado desembolsos por $us87
millones, y pagado $us71 millones en
amortizaciones y $usl,4 millones en interés
(Cuadro 22). Esta deuda corresponde a
créditos de Venezuela por concepto de

al saldo al 31/12/2006) habiéndose importaciones de diesel.
Cuadro 22
Deuda externa publica de corto plazo
(En millones de $us)
Acreedor Saldo al Desembolsos Amortizacién Ajustes Ihter eses Saldo al
31/12/2006 31/12/2007

I. Multilateral 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

CAF 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

FONPLATA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Il. Bilaterales 27.1 87.3 71.1 0.0 1.4 43.3

VENEZUELA 27.1 87.3 71.1 0.0 1.4 43.3
Total (I +11) 27.1 87.3 71.1 0.0 1.4 43.3
Fuente: BCB

Elaboraciéon: BCB
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Estadistico

28



BALANZA DE PAGOS Y

{En millones de $us)

3 3 3
2000 20m1 202 2nna 2004 2l 28 2000
Ene-Mar  Abr-dun  Jul-Sep Oct-Dic Afio Ene-Mar Abr-Jun Jul-Sep Oct-Dic Afio Ene-tar Abr-Jun Jul-Sep Oct-Dic Afio
. CUENTA CORRIENTE 4465 -274,0 3499 848 3374 107,3 1452 180,0 189,9 6225 184,7 2688 4737 3797 12969 3134 4107 5033 5305 17579
1. Balanza Comercial -583 68 -42249 -478,2 -18.1 301.8 67,3 1123 1420 13588 4571 188,2 206,32 4188 2870 1.080,3 1564 250,7 03,2 336,1 1.0464
Exportaciones FOB 12461 128418 12887 15978 2.148,0 5534 6747 7615 8018 27911 828,0 9472 10820 10174 38745 9046 1047 5 12018 13368 44804
Importaciones CIF -1.829.7 -1.707.7 -1.774.8 -161688  -1.844.2 -486,1 -562 4 -618.5 -686,0| -2.334.0 -653.8 -7404 -B63.2 -7e04)  -28143 -748.2 -786.8 -B986  -10005 -34440
2. Servicios (netos) =241 -36.0 -40,5 -69.0 -70,8 23 =200 =150 -8.8 -42.3 -364 =500 -44.7 -36.8 -187.7 -44 4 -358 -49.4 -298 -159.2
3. Renta (neta) -2755 212 -204,7 -301.8 -3684,7 -87.2 vy -4906 -1008 -376.4 -107.7 -10349 -a78 -108,5 -7 .8 -56,0 -58.8 -3B89 -ar7 -2125
Intereses recihidos (BCB v sector privada) 101 an.1 704 373 40,8 184 178 324 36,3 84,7 38,7 486 478 524 178.3 60,5 724 782 224 2934
Intereses debidos ¥ -21001 -1687 -1178 -132 8 -1681,3 -44.5 -54 .8 -83,0 -67.2 -2184 -823 -66.1 -50.8 -64.8 -2338 -487 -60,8 -44 6 -96.5 -2078
Otra renta de inversion (neta) -1485 -164 B -1804 -2308 -283.1 -67.3 -B7.1 -68.7 -66.6 -287.7 -914 -9z4 -1014 -1028 -388.5 -77.0 -78.0 =782 -a0,2 -3244
Remuneracion de empleados (neta) 200 214 23,2 243 249 B3 BB 6.6 B8 28,1 63 6,6 BB BB 28,1 6.3 6.6 6,6 BB 26,1
4. Transferencias 3868 3496,1 714 4737 4811 1249 1508 1437 1648 584,0 160,7 206,5 1974 2578 8223 2574 2556 2884 2818 10832
Oficiales excluido HPC 1853 1865 1746 37232 2428 487 64,2 876 83,8 3344 415 75,1 430 7|7 3383 80,2 34,0 573 58,5 200,68
Donaciones por alivio HIPC 56,5 B81 82,6 4.0 6.7 238 222 137 13,0 72,5 243 175 88 54 558 50 15 4.7 17 130
Privadas 1450 1418 1142 1275 168,6 526 64,2 723 878 277.0 848 134 1458 1737 5282 2022 2201 2268 2218 8646
IIl. CUENTA CAPITAL ¥ FINANCIERA (Con Ey Q) 4079 236,7 572 75 2118 -191,1 353 138 93,7 -1188 209,2 192,7 £6,4 -1169 2186 152 40,6 2695 £09 1833
Il.a CUENTA CAPITAL Y FINANCIERA (Sin Ey O) 4620 4397 6997 1744 4162 745 84,0 270 3351 2037 2576 98,0 1299 286 3181 86,8 125 2484 850 2342
1. Sector Publico 1031 1896 33,0 3741 2340 278 2258 18,7 951 1684,8 214,0 422 B33 2158 2615 1.2 -18.1 26,2 677 a0,0
Transferencias de capital 0o 0o 0.0 00 0.0 2830 0o 1.511.3 0o 1.804.3 11710 0.0 0o 0o 1.171.0
Prestamos de mediano y largo plazo (netos) 1104 02,7 04,1 3918 2147 4.8 305 345 1019 1714 -8 -4249 -1.470,0 183 -1.566,3 -1.181.5 =140 26,7 65,3 -1.0835
Desembolsos 2904 76,5 5274 B12,7 4872 522 96,2 714 2134 4336 372 475 766 956 256 4 478 1.5 61,1 173 3077
Amartizaciones dehidas ¥ -1800 -173.8 -2233 -2209 -222,5 477 -65,7 -374 =118 -262,2 -108,0 -904 -1.546 6 =773 -1.8233 -1.209.4 -95,2 -34.4 -520 -1.3913
Préstamos de corto plazo (netos) oo (A1} 25,0 0o -25,0 2758 -1.0 -20,7 -0.2 85 0o 43 212 -35 220 3.8 18,1 -38 o9 170
Desembaolsos 0o 0o 500 131.0 49,8 275 26,5 g8 58 65,2 54 a7 36,9 284 804 31.0 32,1 237 05 87.3
Amortizacion debida oo (A1} =250 -131.0 -T4.8 0o =275 -28.5 -5.8 -58.8 -53 -84 -158 -318 -58.4 =271 -16,0 =275 04 =702
Otro capital plblico (neto) -73 -131 -16.1 177 -18,7 -4.5 =70 6.0 -6.8 -12.1 -23 -37 08 67 15 =21 =172 33 18 -145
2. Sector Privado 2589 2500 386.7 -189.7 1822 -102.0 -106.5 73 2400 38.8 386 -5568 BE,7 71 56,5 -88.0 35 2223 17.3 1441
Transferencias de capital 7.0 8,0 272 22 272 22 8,7 272 22 22 272 89 23 23 23 2.3 92
Inversian extranjera directa (neta) 7338 7033 674,1 1849 62,6 7.2 718 8.7 -220.7 -280.8 79,6 -1055 1218 1818 2778 364 121 aa0 637 2002
Inwersian de cartera (neta) 554 =230 -18,3 -68.2 -354 -204 -104.1 -16.9 =120 -183.4 -46 6 480 530 -14.3 40,1 18,2 -44,1 114 4,0 -85
Deuda privada neta de mediana y largo plazo & -112.7 -801 -818 128,0 T 304 1110 17589 1164 433,7 B.7 -42 -80 -162 217 -B4 -40,2 -226 -365 -107.7
Activos externos netos de corto plazo ¥ -2811 -3725 63,7 278 =287 -96.9 211 -130,8 -258 -232,2 07 1337 -1034 -1233 -823 -145,5 4.5 1523 337 1150
Otro capital neto -36.6 223 -24889 -489.0 105,0 -100 -650 -32,0 380,0 273,0 -4.0 -1300 10 -232 -186.2 -2,0 -2,0 -a.0 -50,0 -63.0
3. ERRORES Y OMISIONES (Ey Q) 541 2029 6425 1819 £27.7 -116,7 48,7 134 2414 3225 484 2907 -196,3 1455 99,5 102,0 281 211 -145.9 50,8
lll. SALDO GLOBAL {1+ 1) 385 37,3 2927 773 1259 439 109,8 1939 2836 5036 3940 4515 407,3 262,7 15155 3287 370,1 7728 469,7 19412
IV. FINANCIAMIENTC (A+B) 385 373 2927 773 1259 839 -108,8 -193,8 2836 5036 -3940 4515 -407.3 2627 15155 3287 -370,1 7728 -468.7 -1.941.2
A Reservas interacionales netas BCB (aurnento -) 7/ 234 285 2754 -828 -138.5 8349 -1099 -1834 -283 68 -603.6 -384.0 4515 -407 .3 -2627 -1.8155 -328,7 -370.1 -7728 -469,7 -1.841.2
B Alivio HPC (reprogramacian) 18,1 a8 173 168 12,5 00 0o 0.0 00 0.0 0.0 00 0o 0o 00 0.0 0.0 00 0o 0o
Items pro memoria
Cuenta corriente (en porcentaje del PIB) 53 -34 44 10 34 11 15 149 20 B.,6 16 23 472 34 14 24 3 38 40 133
Cuenta capital (en porcentaje del PIB) 88 24 07 -0.1 =24 -2.0 -04 0.1 1.0 -1.3 18 17 -0.6 -1.0 18 0.1 -0.3 20 -0.5 14
Transacciones del sector privado (2+3) 3048 471 -2558 -3815 -445 5 -218.7 -578 -58 -14 -283,7 -4.8 2349 -1298 -1384 -42.8 4.0 -255 2434 -1288 933
Alivio HIPC y MDRI tatal 796 957 1568 1600 166,0 421 413 30,7 343 1484 60,0 616 533 65,0 2400 41 68,5 643 69,3 2762
Saldo de reservas brutas BCB ¥ 1.1597 1.1303 8969 1.098,1 12717 1.798.4 31928 53074
Importaciones mensuales de bienes y servicios 1731 1650 1727 1707 1843 2388 2882 3383
Reservas brutas en meses de importaciones 6.7 649 5.2 6.4 6.5 7.8 111 188

FUENTE: BCE-ASESORIA DE POLTICA ECONOMICA - SECTOR EXTERNO
ELABORACION : BCE - ASESORIA DE POLITICA ECONOMICA - SECTOR EXTERND
NOTAS:
1/ Conforme a la quinta versidn del Manuoal de Balanza de Pagos del FMI (1993)
2/ Mo incluye estimaciones por contrabando
3 Incluye alivio HIPC y MORI en su modalidad de reduccion de stock. El alivio MORY se registra a partir de 2008
4/ A partir de 2005 corresponde a amortizacion efectiva y condonada
&f Excluye créditos intrafirma que se registran en IED
Bf Comprende: activos extermos (excluido RAL) de Bancos y entidades financieras no bancarias y deuda de corto plazo (excluidos créditos intrafirma) de bancos, entidades financieras no bancarias y resto del sector privada
7/ Considera tipo de cambio fijo para el DEG y precio fijo del oro. Hasta 2005 incluye aporte al FLAR.
8/ Considera tipo de cambio de fin de periodo para el DEG y precio de mercado para el oro. Hasta 2005 incluye aporte al FLAR
p/ Cifrag preliminares
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