\ Bonos Soberanos en el Exterior
\ éPor qué subid el precio del bono de Bolivia?

Bolivia cuenta con emisiones de Bonos en los mercados
internacionales con vencimientos entre 2028 y 2030. El
monto total vigente es de USD 1.850 millones. Es
comun, en el analisis econémico, hacer un seguimiento
frecuente a la cotizaciéon de los bonos, siendo que los
precios reflejan sefiales de cual es la capacidad de los
emisores de repagar la deuda en los plazos y términos
acordados.

A raiz del debilitamiento de las RIN (Reservas
Internacionales) del pais, en el afo 2023 se observd
una caida abrupta en la cotizacion de los Bonos
Soberanos, pasando de valores aproximadamente de
USD 100 en su emisién (ano 2017), hasta valores
aproximados a USD 50 en 2023. La caida en la
cotizacion de los Bonos no tiene un efecto directo en las
finanzas del pais, sino que afecta Unicamente a las
entidades que tienen estos bonos en sus portafolios de
inversion, sin embargo, muestra una senal de que el
pais tendria dificultades en cubrir con sus obligaciones.
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Fuente: The Economist, con datos de Refinitiv Datastream

Ahora bien, en el mes de octubre de 2024, el precio de
los Bonos Soberanos de Bolivia tuvo un incremento
importante, llegando a niveles cercanos a USD 60 por
Bono. Si bien, el descuento de los Bonos (precio de
USD 60 con relacion a USD 100 en su emision) es aun
importante, ha llamado la atencién en los mercados
internacionales y dentro del pais, la noticia de que los
Bonos estén subiendo de valor, lo que se traduciria
como una mayor confianza del mercado en la
capacidad del gobierno boliviano en devolver la deuda
a su vencimiento.

Con el precio de los Bonos Soberanos, se calcula cudl

\\

es la prima de riesgo, es decir, la tasa excedente que
paga un emisor con relacién a una inversion segura
usualmente loa Bonos del gobierno de Estados Unidos
son referencia. En su momento, entre agosto y
septiembre de 2024, la prima de riesgo sumaba 2300
puntos, es decir, una tasa de 23% superior a la tasa
que paga el gobierno de Estados Unidos.

El grafico, muestra que, durante 2024 la prima de
riesgo cayo6 desde 2.300 puntos hasta 1.790 puntos. De
esta forma, en los mercados internacionales se
analizaba que el riesgo del Bono Bolivia disminuia de
forma significativa.

La prima de riesgo de la deuda de Bolivia cae al nivel mas bajo desde marzo
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Fuente: Bloomberg, con datos de J.P. Morgan

Entre algunas razones para explicar el motivo de esta
caida del riesgo del Bono Bolivia, se encuentra que los
analistas de una casa de estudios en Londres “KNG
Capital” opinaron favorablemente sobre la capacidad
del gobierno de Bolivia en negociar una ampliacién de
plazo en el pago de las obligaciones y que no
necesariamente se incurriria en una pérdida de capital
de los Bonos; es decir, se esperaria que el gobierno
devuelva el 100% del capital que invirtieron los
inversionistas del extranjero.

En este sentido, la base sobre la cual los analistas de
KNG Capital ofrecieron una perspectiva mas favorable a
los Bonos Soberanos es el nivel actual de la Deuda
Externa de Bolivia, que en opinidn de los analistas, se
encuentra en niveles relativamente bajos y en
consecuencia, existiria capacidad de incrementar la
Deuda, en la medida que un gobierno nuevo desde
2026 pueda generar consensos en la Asamblea
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\ Bonos Soberanos en el Exterior
\\ éPor qué subid el precio del bono de Bolivia?

Legislativa para aprobar la reprogramacién de los
Bonos Soberanos y la captacién de recursos con
acreedores como el Banco Mundial, CAF, BID, entre
otros.

Entre los principales indicadores de Deuda
Externa se pueden analizar:

a. Ratio Deuda Externa a PIB

La deuda externa en proporcion al PIB del pais se situa
en 29,9% al cierre del afo 2023. Se observa que entre
las gestiones 2000 a 2005, el indicador se encontraba
en niveles superiores a 50%.
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Fuente: Banco Central de Bolivia. Elaboracién propia.

b. Ratio Deuda Externa a Exportaciones

La deuda externa en proporcion a las Exportaciones de
Bienes y Servicios del pais se sitla en 113,5% al cierre
del afo 2023. Se observa que entre las gestiones 2000
a 2005, el indicador se encontraba en niveles
superiores a 250%. Este escenario refleja que en la
actualidad, las exportaciones de Minerales y Soya
tienen un efecto favorable con relacién a los datos de
principios de la década de los 2000.
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Fuente: Banco Central de Bolivia. Elaboracién propia.
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c. Ratio Servicio de la Deuda a Exportaciones

El servicio de la deuda es la suma de la amortizacién
del capital y el pago de intereses de la Deuda Externa.
Medida como proporcidn de las Exportaciones anuales,
se obtiene un indicador de 12,50%. La tendencia es
similar, siendo que se observa un deterioro de los
indicadores, aunque los valores se encuentran por
debajo de los observados entre las gestiones 2000 a
2005.

Servicio de la Deuda / Exportaciones
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Fuente: Banco Central de Bolivia. Elaboracién propia.

De esta forma, se observa que los principales
indicadores de Deuda Externa, efectivamente se
encuentran en valores inferiores a los observados entre
2000 a 2005. En aquella época, se logré la condonacién
de una parte de la Deuda Externa, por lo que existiria
la posibilidad de negociar una extension de plazo con
los acreedores privados (tenedores de los Bonos
Soberanos). Es en este sentido, que los inversores
internacionales KNG Capital tienen una perspectiva
favorable sobre la evolucion del Bono Soberano de
Bolivia.
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