PRESENTACION

El presente numero de Revista de Analisigcluye cinco trabajos
gue cubren, desde distintas perspectivas, temasioraidos con la
politica monetaria, tales como la importancia deirlBormacion

asimétrica en el mercado de crédito; los efectofadacertidumbre
sobre la dolarizacion; una propuesta para meduaéékit fiscal; el

sistema de pagos en Bolivia y la politica de adatién monetaria en
Bolivia durante la primera mitad del siglo XIX.

El trabajo “Informacion Asimétrica y el Mercado derédito”

explora si esta asimetria tiene algun poder explicasobre la
contraccion del crédito bancario, recientementeiasia en Bolivia.
Con base en la literatura econ6mica, se proponemaudida para
aproximar la probabilidad de repago de los crédithes resultados
empiricos muestran que la informacion asimétricadpuayudar a
explicar el comportamiento del crédito bancariambién se incluye
una discusion sobre otros factores que podrianrrdetar la

probabilidad de repago, tales como la competitividiel tipo de
cambio y la demanda por emision, variables asosiati@esempefio
de la economia real. Entre las conclusiones digaoldestacan la
necesidad de preservar condiciones macroecondndpaspiadas
para el buen desempefio de la economia real y deegsranayor
informacion que posibilite identificar mejor el dadero riesgo de
los prestatarios.

En el estudio “Incertidumbre y Dolarizacion”, seegenta un modelo
de fijacibn de precios de activos para identifidas factores
determinantes de la dolarizacion, entendida éstapda preferencia
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del publico a utilizar el délar como reserva deovan lugar de la
moneda nacional. Segun el marco tedrico adopfaddolarizacién
depende de la tasa de variacion del tipo de cambide su
volatilidad. La aplicacion empirica del modelo rsima que en
Bolivia, tanto el ritmo de devaluaciéon como su tvitittad, que en
este contexto se interpreta como la incertidumtseciada a la
evolucion del tipo de cambio, determinan una majolarizacion.
Ademas, los resultados confirman que existe unalitapte inercia
en la dolarizacion. La conclusién de politica @ooita es que la
introduccién de instrumentos de cobertura permitireducir la
incertidumbre cambiaria y por tanto la dolarizacion

En el trabajo sobre el Balance Fiscal Macroeconamémnte

Ajustado, las autoras desarrollan un instrumente, gun el futuro,

podria ser adoptado para fines de politica ecoredmica propuesta
recoge la experiencia de otros paises para ddsamola medida del
déficit fiscal que, en cierto sentido, “limpia” lcafectos de corto
plazo que algunas variables macroeconémicas tieswhre las

cuentas fiscales. Esta metodologia permite teng@moejor medicion
de la posicién fiscal, independientemente del catapgento del

ciclo econémico. Un resultado interesante de watmjo es que las
partidas de ingreso son mas sensibles a la cowunque las partidas
de gasto, lo cual confirma la poca flexibilidad dasto fiscal.

En “Algunas Consideraciones sobre el Sistema dedag Bolivia”,
se analizan dos sistemas de pago vigentes, lagpsi@pie comportan
y las medidas que pueden reducir tales riesgospriflero de ellos
es el sistema de transferencias del BCB, que s& beneficiado
con la puesta en marcha del Sistema de Pagos dé&/alibr (SIPAV)
que permitird a las entidades financieras optimiargestion de
tesoreria. El segundo sistema analizado es la reanue
compensacion de cheques, cuyos riesgos de ligaidamta podrian
ser eliminados mediante colaterales y limites deosikion. Los
autores proponen destinar una porcion del Fondo R#&h que sirva
de colateral, aspecto que puede ser importante ydta que haya
riesgo sistémico en el sistema de pagos.
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La historia econdmica es una fuente importantendefeanzas que no
ha sido suficientemente estudiada en Bolivia. Bsta razon,
tenemos el gusto de publicar en este ndmero ebjtatEfectos
Econdmicos de la Adulteracion Monetaria en Bolivi830 — 1870".
La decisién del gobierno boliviano de reducir ehtemido fino de las
monedas de plata de corte menor en 1829 puedateegpretada, en
el contexto econémico actual, como una devaluaciéh tipo de
cambio. Los estudiosos de este fenOmeno estadidbgi entre los
gue piensan que tuvo efectos negativos, y aquellessostienen que
esta medida protegid a la economia nacional deofapetencia
externa y, por ello, estimuld el crecimiento ecommam EI autor
examina estas dos corrientes y concluye que lateadaion
monetaria impidi6 que la economia boliviana tuviem mejor
desempefio en las primeras décadas de la vida iegnbdel pais.
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sésor de Politica Econémica



