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La Revista de Andlisis del Banco Central de Boliveeempre con el
proposito de contribuir a la difusion y discusiore dos problemas
relacionados a la formulacién y aplicacion de laktipas econémicas en el
pais, presenta en este nimero temas que son dganetke en la discusion
actual en el campo de la politica monetaria coros: determinantes de la
inflacion; las ventajas de mantener la moneda natidndicadores para
anticipar la actividad econdmica; y subastas déttpublicos.

En el articulo sobre los determinantes de la irftaen Bolivia se identifican
variables que tienen un efecto importante en ldueid@n de la inflacion.
Entre ellas estan la emision, la inflacion inteiomal, los precios de los
hidrocarburos y choques de oferta asociados a femdsnnaturales. Ademas
de estas variables, el trabajo muestra que, alBséivia una economia
altamente dolarizada, el precio del dolar tiene biém un significativo
impacto en la inflacién. De la formulacion propiaese deriva que el efecto
de transmision de la depreciacion a la inflacionesoconstante, sino que
depende del ritmo de depreciacion del tipo de camhina posible
interpretacion de este resultado es que el tipcad®io es un ancla eficiente
para la inflacion cuando éste se encuentra eneasivelevados, pero pierde
importancia en la medida en que el ritmo de depogn y la propia tasa de
inflacion descienden. El otro lado del mismo argoto es que la adopcion
de una politica cambiaria mas activa puede causaumento del coeficiente
de transmision y, en consecuencia, de la inflacion.

En el contexto econdémico actual en que algunospale América Latina
estan considerando el abandono de sus monedasaasigor el dolar, es
pertinente reflexionar sobre las ventajas de mantenmoneda nacional. El
tema del segundo trabajo de esta edicion compara, gl caso de Bolivia,
las ventajas de mantener la moneda nacional catelasloptar en su lugar el
dolar. El andlisis toma en cuenta una caractesisfimdamental de la
economia boliviana cual es el alto grado de ddarin, fenomeno que,
segun el estudio, esta lejos de desaparecer. Nantesel autor concluye
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que existen mayores ventajas en mantener la maraianal que en adoptar
el camino de la dolarizaciéon completa. Una razdpartante para arribar a
esta conclusién es que la economia no recibiriableseficios de una

dolarizacion completa pues ya los habria obtenittolargo de estos afios de
estabilidad macroecondémica.

El estudio sobre los indicadores para anticipagvalucion de la actividad
econdmica propone una metodologia que puede setilidiad para quienes
requieren de informacion oportuna para la tomausedgcisiones. Luego de
un estudio sistematico de la influencia de difeentariables sobre la
actividad econdmica, los autores especifican madelara pronosticar su
comportamiento. Los resultados presentados muegtrarel avance y mayor
investigacion sobre el tema, permitiran construirinstrumento valioso que
anticipe la actividad econdémica.

Una tarea de primera importancia para todo banotraless la de regular la
liquidez en la economia. Un instrumento importgraea lograr este objetivo
es el de las operaciones de mercado abierto. HEmtmjo dedicado a las
subastas de titulos publicos en Bolivia, se presemta revisién de los
principales trabajos tedricos sobre este tema warsdizan las diferentes
modalidades de subasta. Este andlisis tedrico edrastado con la
experiencia internacional y con la de Bolivia, de dque se hace una
presentacion detallada. De este estudio se degtecda adopcion de una
modalidad de subasta de tipo discriminante o un@rdeio uniforme tiene
incentivos diferentes para la organizacién del amwodae titulos publicos.

Finalmente, a tiempo de presentar el Gltimo numéeo 1999, quisiera
agradecer de manera expresa a Arturo Beltran, Rrgser, José Luis Evia,
Marco Laguna, Julio Loayza, Armando Méndez, Raullndtza, Misael

Miranda, Walter Orellana, Armando Pinell, Jaime ¢&o§y Rodrigo Vergara
por su cooperacidn, dedicacién y seriedad en lsiéevde los trabajos que
fueron presentados para su publicacién en estaf@elirante este afo.
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