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MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS
BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

DECISION DE EJECUCION DEL PROGRAMA FISCAL-FINANCIERO 2021

Se suscribe la presente Decision de Ejecucion del Programa Fiscal-Financiero 2021, entre el
MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, representado por su fitular Marcelo
Alejandro Montenegro Goémez Garcia, en adelante MEFP y el BANCO CENTRAL DE
BOLIVIA, representado por su Presidente a.i., Roger Edwin Rojas Ulo, en adelante BCB.

CONSIDERANDO:

Que la Constitucion Politica del Estado (CPE), promulgada el 7 de febrero de 2009, en su
Articulo 306, Paragrafo |, establece que el Modelo Economico Boliviano es plural v estd
orientado a mejorar la calidad de vida y el Vivir Bien de las bolivianas y bolivianos.

Que la CPE, en su Articulo 326, Paragrafo |, establece que: "El Estado, a través del Organo
Ejecutivo, determinard los objetivos de la politica monetaria y cambiaria del pais, en
coordinacion con el BCB™,

Que la CPE establece en su Articulo 327, que: “"El BCB es una institucion de derecho
publico, con personalidad juridica y patrimonio propio. En el marco de la politica
econdémica del Estado, es funcidon del BCB mantener la estabilidad del poder adquisitivo
interno de la moneda, para contribuir al desarrollo econdmico y social”.

Que la CPE establece en su Articulo 328 gue: “Son atribuciones del BCB, en coordinacion
con la politica econémica determinada por el Organo Ejecutivo, ademds de las
senaladas por la ley: Determinar y ejecutar la politica monetaria, ejecutar la politica
cambiaria, regular el sistema de pagos, autorizar la emision de la moneda y administrar las
reservas internacionales”.

Que la Ley N° 1670 del BCB, de 31 de octubre de 1995, en su Articulo 4, segundo parrafo,
dispone que: “La relacion del BCB con el Gobierno se realizard por intermedio del Ministro
que egjerza la cartera de Hacienda", hoy Ministerio de Economia y Finanzas PUblicas.

Que la Ley N° 1670, en el Arficulo 22 inciso b), sefala que: "Excepcicnalmente el BCB
podrd otorgar créditos a favor del Tesoro General de la Nacion con voto favorable de dos
tercios de los miembros presentes en reunion de su Directorio, para atender necesidades
transitorias de liquidez, dentro de los limites del Programa Monetario”.

Que la Ley N° 650, de 19 de enero de 2015, eleva a rango de Ley la “Agenda Patridtica
del Bicentenario 2025", la cual contiene los frece pilares de la Bolivia Digna y Soberana;
ademas, la Agenda Patriotica sefala como uno de los objetfivos del Nuevo Modelo
Economico lograr un crecimiento econdmico sostenido que contfribuya a una mayor
equidad social, cumpliendo asi el Estado su funcion de redistribuidor del ingreso en favor
de la mayoria de la poblacion.

Que el Decreto Supremo N° 29894, de 7 de febrero de 2009, Estructura Organizativa del

LizeihPamela%\ Organo Ejecutivo del Estado Plurinacional, establece en su Articulo 52, entre otras, las
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siguientes atribuciones del MEFP: en el inciso b) “Formular, programar, ejecutar, controlar y
evaluar las politicas fiscales y financieras”, en el inciso c) “"Determinar, programar,
controlar y evaluar las politicas monetaria y cambiaria en coordinacion con el BCB" y en
el inciso h) “Desarrollar e implementar politicas que permitan precautelar la sostenibilidad
fiscal, financiera y de endeudamiento de los érganos y entidades publicas”.

Que el BCB ha venido cumpliendo con la aplicacion de las politicas monetaria y
cambiaria orientadas al objetivo de mantener el poder adquisitivo interno de la moneda
nacional y al de contribuir a la estabilidad macroecondmica, los que constituyen bienes
publicos que deben preservarse.

Que el Programa de Gobiermno 2020-2025, en su capitulo 6, sehala que la Agenda del
Pueblo para el Bicentenario se sustenta en cuatro dimensiones enfocadas en el bienestar
de las personas: i) Redistribucion del ingreso y reduccion de la desigualdad, ii)
Oportunidades econémicas y empleo digno, ii) Un Estado para la gente: mas justicia y
seguridad, menos corrupcion y burocracia, y iv) Desarrollo con respeto a la Madre Tierra.
Estos ejes seran el soporte de la estabilidad econdmica y el desarrollo del pais.

Que en un contexto internacional caracterizado por un escenario desfavorable de la
actividad econémica, producto de los efectos adversos de la pandemia del coronavirus
(COVID-19), que afectéd de manera drastica todas las economias del mundo y que derivo
en que muchos paises aplicaran el confinamiento social y el cierre total de fronteras en
2020, impactando al normal desempefio del comercio internacional, lo que provocd un
shock, tanto en la oferta como en la demanda, fruto de la paralizacion de la actividad
economica en todos los niveles y sectores y cuyo rebrote ha comenzado d propagarse en
varias economias del mundo.

Que desde noviembre de 2019, el Gobierno Transitorio implemento politicas econdmicas
desacertadas, improvisadas vy sin sustento técnico que derivaron en una crisis econémica
y social ahondada por la deficiente gestion de la pandemia, que se reflejo en un
marcado descenso de la actividad econdmica y un acenftuado incremento del
desempleo, pobreza y desigualdad. De igual manera, frente a un escenario de crisis
sanitaria donde las economias en el mundo incrementaron el gasto publico, la politica
fiscal nacional priorizé la reduccion del déficit fiscal en desmedro de la inversion publica,
paralizando proyectos productivos, de infraestructura y sociales.

Que el Gobierno Transitorio elabord dos programas (Programa Financiero 2020 y Programa
Financiero Revisado 2020), los que establecieron metas macroeconémicas que, ademdads
de subestimar la caida de la actividad econdémica, no guardaban relacion con la
realidad econdémica del pais, por lo que fue necesario realizar una segunda revision al
Programa Financiero 2020.

Que desde la asuncion del Presidente democrdaticamente electo Luis Alberto Arce
Catacora, se vienen implementando una serie de medidas tanto por el lado de la
demanda como de la oferta enfocadas a la reconstruccion de la economia nacional. En
el dmbito de la demanda, se inicié el pago del Bono Contra el Hambre, se otorgo el
incremento a los renfistas y jubilados con efecto retroactivo a enero de 2020, se
promulgaron la Ley del Impuesto a las Grandes Fortunas y la Ley del Régimen de Reintegro
del Impuesto al Valor Agregado (RE-IVA). Por el lado de la oferta, se reactivé la inversion
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publica, se reiniciaron y ampliaron las operaciones de las empresas publicas, se
constituyeron dos fideicomisos para la oforgacion de créditos al sector productivo
orientados a la sustitucion de importaciones, entre otras, cuyos resultados en el corto plazo
estdn dando indicios de una recuperacion de la economia del pais.

Que para el 2021 las proyecciones de Organismos Infernacionales prevén una
recuperacion moderada de la actividad econémica a nivel mundial, pronéstico menor
de lo que inicialmente se esperaba por efecto de la segunda ola de contagios y al
surgimiento de nuevas variantes del coronavirus. En relacién al precio del petrdleo, se
espera que contfinle recuperdndose, aunque a menor ritmo. Sin embargo, estas
estimaciones no estdn exentas de riesgos que provienen principalmente de las economias
avanzadas, como la incertidumbre sobre la velocidad de la normalizacién monetaria y el
impacto de las medidas implementadas por la nueva administracion de EEUU. En este
sentido, las politicas fiscal y monetaria continuardn orientadas a contrarrestar los efectos
adversos de los ciclos econdmicos, sosteniendo el dinamismo de la actividad econdmica
y los programas de proteccion social.

Que de acuerdo a las normas antes senaladas, el MEFP y el BCB elaboraron de manera
soberana el Programa Fiscal-Financiero de Gobierno, el mismo contempla los objetivos,
metas y proyecciones de la economia boliviana para la gestion 2021, los cuales
acompanaran el Plan de Desarrollo Econémico y Social (PDES) y las politicas economicas
gue de él se deriven.

POR TANTO, EL MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS Y EL BANCO CENTRAL DE
BOLIVIA DECIDEN:

PRIMERO. )
OBJETIVOS DE LAS POLITICAS FISCAL, MONETARIA Y CAMBIARIA

En concordancia con los principios de complementariedad, reciprocidad, solidaridad,
redistribucion, igualdad, seguridad juridica, sustentabilidad, equilibrio, justicia vy
transparencia que rigen el modelo econdémico boliviano plural establecido en la CPE, los
objetivos de las Politicas Fiscal, Monetaria y Cambiaria deben enfocarse a fomentar el
desarrollo econémico y social preservando la estabilidad macroeconémica, con el fin de
mejorar la calidad de vida y el Vivir Bien de las bolivianas y los bolivianos.

Asimismo, estas politicas estardn dirigidas a retomar el Modelo Econdomico Social
Comunitario Productivo con el objetivo de reconstruir la economia boliviana y consolidar
nuevamente la estabilidad econdmica.

La politica fiscal retornara a su rol de promotor de la inversion publica en los sectores
productivos estratégicos, con el objeto de fortalecer la industrializacion e impulsar la
actividad econdémica, y a su funcion de redistribuidor del ingreso, favoreciendo
principalmente a la poblacién mds vulnerable, con el propésito de reactivar la demanda
interna.

La politica monetaria tendré como objetivo mantener la estabilidad del poder adquisitivo
interno de la moneda, para contribuir al desarrollo econdmico y social. Asimismo, se
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implementardn diversas medidas orientadas a mantener niveles adecuados de liquidez y
contribuyendo a preservar la estabilidad econdmica.

La politica cambiaria se centrard en preservar el tipo de cambio, reforzar el proceso de
estabilizacion de la inflacion, ademas promover la consolidacion de la bolivianizacion de
la economia nacional para mantener la estabilidad del sistema financiero nacional y la
mitigacion de los efectos de chogues externos.

SEGUNDO. ; )
INSTRUMENTACION DE LAS POLITICAS FISCAL, MONETARIA Y CAMBIARIA

El MEFP, en el marco de los objetivos sefalados en el literal PRIMERO, determinard la
naturaleza y alcance de los instrumentos de politica fiscal. Asimismo, en coordinacion con
el BCB, determinaran la naturaleza y alcance de los instrumentos de las politicas
monetaria y cambiaria para continuar con el proceso de reconstruccion de la economia
iniciada en noviembre de 2020.

TERCERO.
INFORME DE RESULTADOS DE LAS POLITICAS FISCAL, MONETARIA Y CAMBIARIA

En el marco del control social a la gestion publica en todos los niveles del Estado, se
presentaran al final de la gestion los resultados de la aplicacion de las politicas a través de
las siguientes publicaciones:

a) El MEFP publicard anualmente la Memoria de la Economia Boliviana, y anual y
semestralmente el Informe Fiscal, en los que se presentard el desempeno del sector
publico a nivel de los ingresos y gastos fiscales, la administracion efectiva de los
recursos, la inversion publica como pilar fundamental para el desarrollo del sector
productivo nacional y la sostenibilidad fiscal.

b) El BCB publicard anualmente la Memoria Institucional en la que se expondrdan los
resulfados de la aplicacion de sus politicas y sus estados financieros v,
semestralmente el Informe de Politica Monetaria donde se describird la evolucion
reciente de la inflacion y las perspectivas mas probables para el bienio en curso.

Estos informes, serdn presentados por el MEFP y el BCB a las Comisiones correspondientes
de la Asamblea Legislativa Plurinacional y a otras instancias para su difusion.

CUARTO.
PROGRAMA FISCAL-FINANCIERO 2021

El MEFP y el BCB acuerdan el Programa Fiscal-Financiero 2021, que establece como
objetivos un crecimiento del PIB de alrededor del 4,4%, una inflacion de fin de periodo en
torno al 2,6% y un déficit fiscal de aproximadamente 9,7% del PIB. En este sentido, las
principales metas macroeconémicas para esta gestion son las siguientes:
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METAS CUANTITATIVAS DEL PROGRAMA FISCAL-FINANCIERO 20217¢
(Flujos acumulados desde el 1° de enero de 2021)
T1 T2 T3 T4

En millones de bolivianos

Superdvit del Sector Publico (-) 3.110 5.540 13.191 27.027
Financiamiento Interno al Sector Publico -13.200 -13.148 -7.093 2.654
Crédito Interno Neto del BCB al SPNF -13.951 -12.760 -7.440 1.690
Crédito Interno Neto Total -10.117 -6.869 -4.111 -2.440

En millones de ddlares

Reservas Internacionales Netas del BCB 1.618 1.181 805 1.114
Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas Publicas (MEFP) y Banco Central de Bolivia (BCB)

Elaboracion: MEFP-Viceministerio del Tesoro y Crédito Publico y BCB-Asesoria de Politica Economica

p: cifras proyectadas para 2021.

Las metas cuantitativas estaran sujetas al comportamiento del contexto exierno y la
pandemia; en la medida en que se presente un mayor deterioro de los factores externos o
el rebrote de COVID-19 se intensifique, se requerird un mayor financiamiento de las
diversas fuentes para contrarrestar estos eventos. Las metas cuantitativas de este
programa garantizardn la estabilidad de precios y la solvencia externa.

En el marco de las leyes aprobadas por la Asamblea Legislativa del Estado Plurinacional
de Bolivia, los créditos excepcionales del BCB al Sector PUblico No Financiero forman parte
de las metas acordadas, siendo que los recursos estardn destinados prioritaricmente a
inversion publica que tenga alto impacto en dinamizar la actividad econdémica.

Por ofra parte, el Programa Fiscal-Financiero 2021 retoma las politicas redistributivas y de
proteccion social implementadas por el Gobierno Nacional a fravés de los Bonos Juancito
Pinto, Juana Azurduy, Renta Dignidad, entfre otros. Asimismo, con el objeto de mitigar los
efectos de la cuarentena se pagd el Bono Contra el Hambre segun el cronograma
programado.

El Programa Fiscal-Financiero 2021 podrd ser susceptible de revision por cambios en el
contexto externo e interno que afecten a las metas establecidas en el presente
documento.

QUINTO.
CREDITOS DE LIQUIDEZ

En cumplimiento a lo establecido en el inciso b), Articulo 22, de la Ley N° 1670, y con la

finalidad de permitirle al BCB un manejo adecuado de la politica monetaria, todo credito

/oesac N de liquidez del BCB al Tesoro General de la Nacion (TGN) deberd estar en el marco del
i < -\ Programa Fiscal-Financiero 2021, sefalado en el literal CUARTO.

Bl MEFP rafifica su compromiso de usar el crédito de liquidez del Ente Emisor en forma
circunscrita al Programa Fiscal-Financiero 2021, de manera transitoria. Para 2021, el credito
de liquidez neto (saldo de créditos de liquidez 2021 menos amortizaciones de créditos de
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liquidez contraidos en 2020) a fines de gestion no debe superar el monto de ONCE MIL
CIEN MILLONES 00/100 BOLIVIANOS (Bs11.100.000.000,00)

SEXTO.
BONOS DEL TESORO

Con el propdsito de dar mayor efectividad a las Operaciones de Regulacion Monetaria
que el ente emisor realiza con diversos instrumentos, el MEFP programard y comunicard al
BCB los montos de colocacion neta de los bonos del tesoro en cada trimestre en el marco
de la coordinacion interinstitucional que existe.

SEPTIMO.

INTERCAMBIO DE INFORMACION PARA EL PROGRAMA FISCAL-FINANCIERO Y PRONOSTICO
DE LIQUIDEZ

El MEFP y el BCB intercambiardn informacion en forma permanente para el seguimiento al
Programa Fiscal-Financiero.

El MEFP proporcionard semanalmente al BCB las proyecciones de variaciones de los
depositos del TGN en las proximas cuatro semanas, a objeto de contar con un prondstico
adecuado de la liquidez que permita orientar la colocacion de titulos publicos para fines
de politica fiscal y politica monetaria.

OCTAVO.
DIFUSION

Los representantes de ambas instituciones podran difundir la presente Decision de
Ejecucion del Programa Fiscal-Financiero 2021, con fines de transparencia y control social.

La Paz, 18 de marzo de 2021.
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