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Antecedentes

* En la publicacion del Dossier de estadisticas econdmicas del ano
1990, UDAPE Inicia la construccion y seguimiento a un importante
concepto econdmico que es el Tipo de Cambio Real.

* En la actualidad, ademas de UDAPE, instituciones como el BCB y
CEPAL publican periddicamente sus propias medidas sobre este
iIndicador.

* El indicador que publica el BCB tiene como periodo base agosto
2003 mientras que UDAPE define como base el ano 2005.

* Asimismo, los socios considerados para el calculo del BCB son 25,
mientras que UDAPE considera 23 socios.

e Se resalta que el indicador de UDAPE abarca el periodo 1957-
2025, en frecuencia mensual.



Evolucidon de los tipos de cambio nominal: Diciembre 2024

indices de tipo de cambio nominal (*) 2012-2024
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Elaboracion: UDAPE en base a datos de Bancos Centrales o Institutos de Estadistica de paises seleccionados. Al 26 de marzo de 2025

A marzo de 2025, casi todos los socios comerciales han apreciado sus monedas frente al dolar.
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Apreciacion-Depreciacion Nominal
acumulada respecto al délar (%)
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Situacion del tipo de cambio en Bolivia: diciembre 2024

Tipos de cambios nominal y real (*) Tipos de cambio oficial y paralelo(**)
2007-2025 2009-2025
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(*) ITCRM construido por UDAPE.
(**) Publicado por el BCB a partir del promedio de los tipos de cambio estandar y preferencial ponderado por el monto de operacion, reportado por el Sistema Financiero.
Elaboracion: UDAPE en base a datos de Bancos Centrales o Institutos de Estadistica de paises seleccionados

« Eltipo de cambio oficial ha permanecido fijo desde diciembre de 2011 en una cotizacion de Bs/$us6,86 para la
compra y Bs/$us6,96 para la venta.
* En el mercado negro, la cotizacion promedio mensual en marzo de 2025, es de Bs12,4 por dolar.
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Situacion del tipo de cambio real en Bolivia: febrero 2025

Apreciacion-Depreciacion acumulada por afio 2012 - 2025
(en porcentajes)
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Elaboracion: UDAPE en base a datos de Bancos Centrales o Institutos de Estadistica de paises seleccionados

» Debido al comportamiento de los principales socios comerciales de Bolivia en el contexto internacional (depreciacion
de sus monedas frente al ddlar), el tipo de cambio real, medido como el Indice de Tipo de Cambio Real Multilateral
(ITCRM).a-febrero de 2025 se muestra una depreciacion real acumulada del boliviano de 1,53%.



Descomposicion de la variacidon cambiaria: febrero 2025

Descomposicion de la apreciacion-depreciacion acumulada por afio 2009-2024
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» |a depreciacion

acumulada de 1,53% a
febrero de 2025, se
explica principalmente
por |la depreciacion de
los socios frente al
boliviano de 3,70 p.p.

La inflacién de los
socios contribuye en de
1,02.p., ala
depreciacion real .

En contraparte, la
inflacibn doméstica
también atenua la
depreciacion real del
boliviano en -3,19p.p.



Descomposicion de la variacion cambiaria

Apreciacion-Depreciacidén real respecto al boliviano acumulada (*) segun socio febrero 2025
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(en puntos porcentuales)
1.54

0.93

aw 0.14

0.62

Elaboracion: UDAPE en base a datos de Bancos Centrales o Institutos de Estadistica de paises seleccionados

* LoS mercados

cambiarios mundiales
tienden a la
depreciacion frente al
dolar (apreciacion
respecto al boliviano).

El Dboliviano se ha
depreciado en terminos
reales respecto a las
monedas de todos sus
SOCIios comerciales.

El efecto neto es una

depreciacion real
respecto a los socios
esde 4,72p.p.



Tipo de cambio real de equilibrio

Tipo de cambio real de equilibrio febrero 2025
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Elaboraciéon: UDAPE en base a datos de Bancos Centrales o Institutos de Estadistica de paises seleccionados

» Considerando la frecuencia de
los datos, se ha optado por una
estimacion del tipo de cambio
real de equilibrio aplicando el
filtro de Hodrik-Prescott,
combinadas con Block-
Bootstrapping de series de
tiempo.

- La sefial “tendencia”, es
aproximada como la mediana de
la distribucion empirica,

representa una estimacion del
ITCRM de equilibrio puntual.

 La estimacion de la senda de
equilibrio de largo plazo del
ITCRM muestra que el boliviano
esta severamente desalineado de
la senda de depreciacion real,
sin embargo, se aproxima a su
nivel de equilibrio.



Tipo de cambio real de equilibrio:1957-2025
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La depreciacion real del boliviano ha llevado al tipo de cambio real a niveles similares a los observados en los afios previos
a la revaluacion del boliviano.

Elaboraciéon: UDAPE en base a datos de Bancos Centrales o Institutos de Estadistica de paises seleccionados



Efectos en el comercio

ITCRM y Saldo comercial

(A enero de 2025)
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Elaboracion: UDAPE en base a datos de Bancos Centrales o Institutos de Estadistica de paises seleccionados.
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ITCRM

El ITCRM al sintetizar las
interacciones entre tipos
de cambio, inflaciones de
los socios e inflacion
domeéstica, en un Unico
indicador, puede explicary
predecir el
comportamiento futuro del
saldo comercial.

Eliminando los efectos de
la exportacion de gas
natural a Brasil y
Argentina, la Balanza
comercial ha sido
historicamente deficitaria.
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Metodologia UDAPE

* Definicion de tipo de cambio real:

El TCR externo, que se deriva de la teoria del Poder de Paridad de Compra o
PPP (por sus siglas en inglés), corresponde al ratio entre los precios
extranjeros y domesticos, donde los precios responden a un concepto amplio
(i.e el Indice de Precios al Consumidor (IPC) o el deflactor del PIB), que se
expresan en una moneda comun a traves del tipo de cambio nominal.

Pit
Pt

brer; s = e X Tipo de cambio real bilateral

Wit

rer; = reri_i X H Tipo de cambio real multilateral
brer; 1—1




Descomposicion del ITCRM

* Para poder explicar el comportamiento del tipo de cambio real se desarrollo una
descomposicion de la variacion porcentual del ITCRM. Dicha descomposicion (aditiva)
aprovecha las caracteristicas del promedio geométrico empleado para construir el indice
y asi poder aislar el efecto que tienen la depreciacion nominal, la inflacion externa y la
Inflacion interna. Es asi que obtenemos la ecuacion (Sevillano, 2013):

A%(rer,)=w, > A%(e,,)+w ZA%( ) A%(p,)

i i
o J J o J .
g ' v
Depreciacién Depreciacion Inﬂacién Inflacién
ITCRM Nominal Externa Domeéstica

Socios Socios

Donde:

 a) Depreciacion nominal promedio respecto a la moneda nacional de los socios
ponderada por su importancia en el comercio.

* b) Inflacidon promedio ponderada de los paises socios o Inflacion Externa.

* ¢) Inflacion domestica. Este instrumento nos permite profundizar aun mas en la
identificacion de las politicas o shocks que afectaron la trayectoria del ITCRM.



Comparacion con otros indicadores similares
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Elaboracion: U@W%ﬂ%&a\sle a dgt\gs de %005 &\elntrale(s\lo Instit(L}!)s de(E\sltadistclc\al de pgi\sles selce\clcionacd}IS.

Nota: Para propositos de comparacion se recalcula y rebalancea el tipo de cambio real del BCB cuyo afio base es Agosto 2003, al afio 2005



