
EDITORIAL

El Modelo Económico Social Comunitario 
Productivo vigente desde 2006 determinó 
profundas transformaciones en la concep-
ción de las políticas económicas del país. 

En efecto, a partir de ese año la formula-
ción y ejecución de las políticas se caracte-
rizó por una estrecha coordinación entre el 
Ministerio de Economía y Finanzas Públicas 
(MEFP) y el Banco Central de Bolivia (BCB).

Esta coordinación se expresa en la firma 
de los acuerdos anuales entre estas dos 
instituciones, que definen los alcances de 
las políticas macroeconómicas e incorpo-
ran objetivos de crecimiento económico e 
inflación, así como metas cuantitativas del 
programa económico anual. 

También se establecen directrices explícitas 
para la política fiscal, monetaria  y cambia-
ria, además de los mecanismos de rendi-
ción de cuentas y transparencia. 

La experiencia reciente muestra que la 
coordinación entre el Ente Emisor y el Ór-
gano Ejecutivo posibilitó alcanzar mejo-
res resultados para la población boliviana, 
cumpliendo los objetivos institucionales y 
los del Estado.

En un contexto internacional desafiante, 
como lo fue en gran parte de los últimos 
años, las autoridades se han propuesto al-
canzar un crecimiento del PIB de alrededor 
del 4,5% y una inflación en torno al 4,0%, lo 
que implicaría nuevamente el crecimiento 
más alto de la región con estabilidad de precios. 

Frente a los choques externos desfavora-
bles dos condiciones son necesarias para 
que Bolivia mantenga el notable desempe-
ño de los últimos años: la fortaleza de la 
economía y la implementación de políticas 
adecuadas. Los colchones o buffers conti-
núan siendo importantes y la idoneidad 
de las políticas implementadas fue amplia-
mente demostrada.

En línea con el principio de transparencia, la 
firma del acuerdo se realiza públicamente 
al inicio de cada año para señalar el rumbo 
de la economía para el resto de la gestión; 
los documentos se encuentran disponibles 
para el acceso de toda la población en los 
sitios web de ambas instituciones.
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El 19 de enero de 2006 se recuerda en nuestra historia como el 
día en que se firmó el primer acuerdo de entendimiento para 
la formulación de políticas monetaria y fiscal entre el MEFP y el 
BCB, documento que permitió recobrar la soberanía en la toma 
de decisiones económicas del país de manera coordinada entre 
las citadas instituciones.

El acuerdo de entendimiento, denominado Decisión de Ejecu-
ción del Programa Fiscal Financiero, establece los principales 
objetivos y metas macroeconómicas elaborados entre el MEFP 
y el BCB donde se coordinan las políticas monetaria, cambiaria 
y fiscal con el propósito de mantener un entorno macroeconó-
mico estable, el desarrollo de la actividad económica del país y 
la reducción de la pobreza.

El lunes 25 de febrero de 2019, en acto público, se realizó 
la firma de la Decisión de Ejecución del Programa Fiscal Fi-
nanciero 2019, que establece como objetivos un crecimiento 
del producto interno bruto alrededor de 4,5% y una inflación 
en torno a 4,0%, resultados que posicionarán nuevamente a 
nuestro país como el de mayor crecimiento con estabilidad 
de precios en la región, aspecto que es más destacable en 
un contexto internacional adverso. El documento de Deci-
sión también establece metas cuantitativas para las variables 
macroeconómicas, las cuales no limitan los gastos de capital 
debido a su importancia como dinamizador de la actividad 

Decisión de ejecución del Programa Fiscal-Financiero 2019Coordinación, clave para alcanzar el 
desarrollo económico y social del país

La estabilidad de precios, el elevado 
crecimiento y su baja volatilidad ca-
racterizaron la economía boliviana en 
los últimos años, pese a los choques 
internos y externos experimentados. 
Más aún, al comparar estas cifras con 
las alcanzadas en otras economías de 
la región se observa un desempeño 
destacable de Bolivia. Ello respondió, 
en gran medida, a las políticas contra-
cíclicas implementadas de modo coor-
dinado entre el Órgano Ejecutivo y el 
BCB.

El control de la inflación fue exitoso; en 
los últimos años siguió una trayecto-
ria estable con excepciones que fueron 
rápidamente contrarrestadas con polí-
ticas adecuadas.

Estabilidad macroeconómica y crecimiento, resultados de las 
políticas públicas implementadas por el BCB y Órgano Ejecutivo

Planta Termoelectrica del Sur - Yacuiba (foto ENDE)

Planta Industrial de Cloruro de Potasio - Potosí (foto ABI)

Las autoridades del país cuentan con varios espacios 
interinstitucionales de coordinación, entre los que 
destacan el Grupo Macroeconómico (GM), el Consejo 
de Estabilidad Financiera (CEF) y el Consejo Interminis-
terial de Deuda Pública (COIDEP). 

El GM es la instancia de análisis de políticas macro-
económicas del país; sesiona semanalmente y define 
los objetivos y metas de la Decisión de Ejecución del 
Programa Fiscal Financiero, realiza el seguimiento de 
las principales variables económicas e implementa 
medidas orientadas a su cumplimiento. El CEF, por su 
parte, define políticas destinadas a promover el buen 
funcionamiento del sistema financiero y emite reco-
mendaciones sobre regulación macroprudencial. El 
COIDEP se encarga de la coordinación, formulación y 
establecimiento de la política de endeudamiento na-
cional y subnacional; sus funciones contribuyen a un 
endeudamiento responsable en niveles sostenibles y 
una estructura de portafolio adecuada que minimiza 
riesgos y costos para el Estado.

De esta manera, las principales autoridades económi-
cas del país coordinan permanentemente las políti-
cas macroeconómicas y financieras, toman decisiones 
oportunas, suman esfuerzos y se retroalimentan cons-
tantemente entre sí con el fin de alcanzar el objetivo 
común de contribuir al desarrollo económico y social 
del país.
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La coincidencia en la orientación de las políticas mo-
netaria y fiscal no suele ser frecuente, es por ello que 
la literatura la denomina “coincidencia divina”. En este 
sentido, muchas veces las autoridades monetaria y 
fiscal determinan medidas en contrasentido unas de 
otras. Es por ello que la coordinación entre las políti-
cas del MEFP y del BCB fue fundamental para contra-
rrestar los efectos adversos de los ciclos económicos 
(políticas contracíclicas), adoptando medidas fiscales, 
monetarias y cambiarias sincronizadas para proveer 
los estímulos necesarios a la economía con una mayor 
efectividad; lo que explica los destacados resultados 
económicos que obtuvo Bolivia. 

En los últimos años, la región fue afectada negativa-
mente por diversas crisis de carácter global. Sin em-
bargo, las políticas contracíclicas implementadas per-
mitieron a Bolivia mantener un crecimiento elevado 
y estable, preservando los programas de protección 
social. Destacó la crisis financiera internacional de 
2008-2009, la caída de los precios internacionales de 
las materias primas en 2014-2016 y recientemente, la 
desaceleración de la actividad económica resultado 
de las tensiones comerciales y de la volatilidad en los 
mercados financieros. Durante estos años, la región 
en su conjunto registró contracciones, mientras que 
destacó la resiliencia del desempeño de la economía 
boliviana, con los crecimientos más altos de América 
del Sur sin descuidar el control de la inflación y la es-
tabilidad cambiaria.

La estabilidad de precios, el elevado 
crecimiento y su baja volatilidad ca-
racterizaron la economía boliviana en 
los últimos años, pese a los choques 
internos y externos experimentados. 
Más aún, al comparar estas cifras con 
las alcanzadas en otras economías de 
la región se observa un desempeño 
destacable de Bolivia. Ello respondió, 
en gran medida, a las políticas contra-
cíclicas implementadas de modo coor-
dinado entre el Órgano Ejecutivo y el 
BCB.

El control de la inflación fue exitoso; en 
los últimos años siguió una trayecto-
ria estable con excepciones que fueron 
rápidamente contrarrestadas con polí-
ticas adecuadas.

La inflación se caracterizó por mante-
nerse entre las menores de la región, 
llegando a constituirse en la más baja 
de América del Sur en 2015 y la segun-
da más baja en 2018.

En el caso del PIB, los impulsos mone-
tarios y fiscales coordinados permitie-
ron alcanzar una tasa de crecimiento 
promedio de 4,9% a partir de 2006. Es 
de destacar que en las gestiones 2009, 
2014, 2015, 2016, 2017 y 2018  el creci-
miento de Bolivia estuvo entre los más 
altos de la región.

El logro de los objetivos anunciados para 
2019 estará respaldado por importantes 
márgenes de recursos acumulados en 
los últimos años y políticas coordinadas 
entre el Órgano Ejecutivo y el BCB.

Estabilidad macroeconómica y crecimiento, resultados de las 
políticas públicas implementadas por el BCB y Órgano Ejecutivo

económica; este aspecto es consistente con el comportamien-
to esperado de las reservas internacionales pues una parte 
importante de las importaciones corresponde a bienes de ca-
pital y productos intermedios.

Fuente foto: BCB

Fuente foto: BCB
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Uno de los principios fundamentales en la gestión pública 
es la transparencia; en este marco, la Decisión de Ejecución 
del Programa Fiscal Financiero se convierte en un referente 
para la elaboración de políticas públicas y el control de la 
sociedad.

El citado documento se firma anualmente entre el MEFP y 
el BCB en acto público con la participación de representan-
tes de la sociedad civil y medios de comunicación. La po-
blación puede acceder al documento en la página web de 
ambas instituciones y puede conocer a detalle los objetivos 
de crecimiento e inflación propuestos para el año así como 
las metas de la política fiscal y monetaria.

El avance de los objetivos y metas es monitoreado por dife-
rentes entidades del sector público, que publican reportes 
específicos sobre crecimiento, inflación, desempeño fiscal, 
variables monetarias y financieras. El BCB informa semes-
tralmente mediante la presentación de su Informe de Políti-
ca Monetaria y anualmente, los resultados son informados 

a la Asamblea Plurinacional mediante su Memoria Institu-
cional. Ambas publicaciones detallan las acciones realiza-
das en el marco de la Decisión y las acciones tomadas para 
su cumplimiento.

Las reservas internacionales constituyen un medio de pago 
en transacciones internacionales y el saldo puede disminuir 
si los pagos al exterior son mayores que los ingresos que se 
perciben. Los pagos pueden incrementarse por consumo o 
inversión en bienes y servicios importados. 

En el caso de Bolivia, el 80% de nuestras importaciones co-
rresponde a bienes de capital e insumos; es decir, cuando 
aumenta la inversión y la producción habrá también un in-
cremento de las importaciones. A su vez, los recursos in-
vertidos se transformarán en el mediano y largo plazo en 
ingreso de divisas para el país.

La inversión pública que impulsará los sectores productivos 
estratégicos y la ampliación de la infraestructura requerirá 
la importación de bienes intermedios y de capital en un 
33% aproximadamente. 

Esto se debe a que la inversión pública tiene un importante 
componente de bienes de capital; los sectores de transpor-
te, energía, minería y salud son los que más importacio-
nes requieren para la compra del material asfáltico, fierros 

de construcción, equipos hospitalarios, bienes de capital 
para los proyectos eólicos, entre otros. El Programa Fiscal 
Financiero 2019 contempla, en este aspecto, que las metas 
establecidas no limitarán los gastos de capital del sector 
público no finaciero.

Inversión pública programada para 2019
(En millones de bolivianos)
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Bienes y servicios locales
Importaciones

Programa Fiscal Financiero referente para la elaboración
de políticas públicas y el control de la sociedad

Componente importado de la inversión pública explica 
reducción prevista para las reservas internacionales en 2019

Fuente: Ministerio de Planificación del Desarrollo – Viceministerio de Inversión Pública y Financiamiento Externo.

Planta Solar Fotovoltaica Uyuni (foto ABI)


