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PREGUNTAS Y RESPUESTAS

Exposición del Ministro de Economía y Finanzas Públicas, Marcelo Montenegro Gómez García 
Tema: “La experiencia boliviana en política económica para mitigar el impacto de la pandemia y reactivar la economía”

En su exposición la autoridad gubernamental 
recordó que el mundo fue afectado, el año 2020, por 
la Pandemia del Coronavirus (COVID-19) en varios 
aspectos, uno de ellos fue el funcionamiento normal 
de la economía global. Ello implicó que los niveles 
de producción, ingreso y empleo disminuyan como 
no había ocurrido en 80 años, lo que generó 
pérdidas.

En ese marco, señaló que volver a alcanzar la 
performance prepandemia involucrará un esfuerzo 
conjunto en materia sanitaria en todo el mundo, a lo 
que se debe sumar una coordinación entre países y 
organismos  bilaterales.

Señaló que en el caso de Bolivia,  la mala 
administración de la pandemia, en 2020, por parte 
del Gobierno de facto, llevó a un escenario 
depresivo a la economía nacional”. Sin embargo, 
aseguró que las medidas económicas aplicadas en 
2021, por el Gobierno democrático, permitieron la 
recuperación de la actividad económica.

Para profundizar en el tema, el Ministro hizo un 
diagnóstico de la economía boliviana, las medidas 
económicas que fueron aplicadas para la 
reconstrucción de la economía nacional, los 
resultados logrados en la medición del impacto de 
políticas económicas y sociales. Finalmente presentó 
los cuadros de los indicadores.

¿De acuerdo con los resultados al primer semestre con un crecimiento positivo, superior al 5%, se prevee aplicar medidas adicionales para seguir 
dinamizando la demanda en la economía?
R.- Las medidas de demanda están ahí vigentes, está el reintegro efectivo al IVA, que es una medida que se sigue aplicando, estamos haciendo más esfuerzos pora 
ir por el lado de la oferta, para que el stock del capital de la economía en el sector industrial y en el sector agropecuario aumenten, por eso hemos disminuido el 
IVA importaciones a 0%, sumado a que el Gravamen Arancelario, para este bien de capital también es cero. Las ventajas para que el sector productivo aumenten 
en términos de formación de capital están dadas y es por el lado de la oferta donde más haremos estímulos, porque hemos hecho ya importantes en el lado de la 
demanda.
¿De acuerdo a las estimaciones realizadas por su Cartera de Estado, en cuantos años se podrá lograr revertir los efectos negativos del COVID-19?.
R.- Este es un fenómeno a nivel mundial, muchas economías del mundo no lograrán revertir rápidamente, llegar a tener los niveles pre pandemia en éste año, tal 
vez alguna otra economía lo podrá lograr, como la de Estados Unidos, nosotros estamos estimando que entre un año y medio a dos, vamos a tener estos niveles 
anteriores a la pandemia, pero va a ser importante el programa de vacunación, será importante que las medidas de oferta también vayan generando el espacio 
necesario para aumentar la productividad en la economía y si esto va dando buenos resultados, estos tiempos obviamente se irán acortando, pero nuestras 
estimaciones van en esa magnitud.

...nosotros estamos estimando que entre un año y medio a dos, 
vamos a tener niveles anteriores a la pandemia...





PREGUNTAS Y RESPUESTAS

Exposición del Presidente del Banco Central de Bolivia, Edwin Rojas Ulo
Tema: “La experiencia boliviana en política monetaria para enfrentar el COVID-19 y reactivar la economía”

El Presidente del Banco Central de Bolivia, Edwin 
Rojas Ulo, durante su intervención destacó las 
medidas económicas aplicadas por la institución, 
entre las cuales hizo especial énfasis en la 
suscripción del Programa Fiscal Financiero 2021, con 
el Ministerio de Economía y Finanzas Públicas, 
documento en que se asumió el compromiso de 
alcanzar la reactivación económica.

La autoridad mencionó que la experiencia boliviana, 
en materia de política monetaria para enfrentar el 
COVID-19, muestra que es factible implementar una 
política contra-cíclica, tal como se ha estuvo 
haciendo hasta noviembre de 2019, cuando surgió el 
gobierno de facto.

En esa línea, coincidió con el Ministro Marcelo 
Montenegro, al afirmar que en la primera ola de la 
pandemia se aplicaron medidas de política 
inadecuadas, las que luego tuvieron que ser 
reconducidas por el nuevo gobierno democrático.

Era necesario que esa política coadyuve a las 
políticas económicas que deben estar orientadas a la 
reactivación en tiempos de COVID, lo que permitió 
apuntalar la dinamización del crédito, pero también 
se debe fortalecer la inversión pública y otras 
actividades, a través de las cuales se puede preservar 
la estabilidad económica.

¿Por qué es importante la ley del oro para el Banco Central de Bolivia y para el país en general?
R.- Yo diría que hay dos elementos importantes. Por una parte, esta permitirá coadyuvar a las políticas de fortalecimiento de las Reservas Internacionales y será una fuente genuina del Estado 
boliviano en el largo plazo. Pero, a su vez, esta ley es parte de una serie de políticas que va a poder implementar el Banco Central para modernizar su gestión en materia de Reservas 
Internacionales, pudiendo hacer operaciones internacionales que se dan en el mercado de capitales. Hoy, todos los Bancos Centrales realizan esto en términos de buscar, siempre, la mejor 
liquidez que una economía requiere.
¿Cómo afectó la pandemia al comportamiento de los depósitos y de los créditos en el país?
R.- Como hemos señalado, yo creo que se debe hablar de pandemia y, también, de cómo fue realizada la política económica y monetaria. Lo que se ha generado ha sido incertidumbre. Ha habido 
incertidumbre en la población y, por tanto, hemos tenido importantes retiros de dinero, los cuales no han sido canalizados hacia lo que es la actividad productiva. Menos mal, los niveles de 
bolivianización que se tenían en la economía nacional, implementados desde el año 2006, no se vieron afectados. Sin embargo, ha habido un efecto adverso en términos de las expectativas y, 
por tanto, se dio lugar a la disminución de todo lo que han sido los depósitos en el Sistema Financiero.
¿Cuáles son los retos adicionales que tiene el Banco Central de Bolivia para lograr la reactivación de la economía?
R.- Por mandato de la Constitución y la Ley 1670, el Banco Central debe acompañar y coordinar con la política económica que emerge desde el nivel central de gobierno. Esta complementariedad 
hace que la política monetaria vaya de manera paralela a los esfuerzos en materia de política fiscal. Esta última, como hemos visto en la presentación del ministro, está orientada a reactivar tanto 
demanda como oferta. De esta manera, se quiere incentivar a que el crecimiento económico se recupere, en una primera instancia para que, en el mediano y largo plazo, sea sostenido. La política 
monetaria va a acompañar este proceso. Hemos revisado muchos de los instrumentos que tenemos en el Banco Central que se deben ir actualizando. Como hemos podido advertir, han sido 
realizados a lo largo de estos últimos meses.

...esta ley es parte de una serie de políticas que va a poder implementar el 
Banco Central para modernizar su gestión en materia de Reservas 

Internacionales...





Exposición del parlamentario griego – líder de MeRA25, Yanis Varoufakis
Tema: “Políticas macroeconómicas y productivas para reconstruir mejor y con igualdad”

El tema de la pandemia ha afectado al sistema 
económico, pero también a los demás sistemas. 
En ese marco, consideró que el capitalismo, que 
estaba en el pasado, ha dañado varias cosas.

Lo que está ocurre hoy en día, desde el 2008, 
especialmente después de la Pandemia del 
Coronavirus no es sólo otra fase del capitalismo, 
sino que es una oportunidad más que deja ver 
que el capitalismo está pasando por la segunda 
transformación grande.

En su exposición se refirió, con una serie de 
detalles, al sistema de pagos y señaló que es 
necesario que los bancos centrales procedan a la 
creación de monedas virtuales, con el fin eliminar 
al intermediario, lo que permitirá bajar los costos 
en las transacciones que realizan las personas.

En esa líena, señaló que los bancos centrales, en 
la actualidad, tienen el deber de adaptarse a las 
monedas digitales, para que sirvan a la gente, no 
así a los banqueros u otros organismos.

¿Qué principales contradicciones del capitalismo encuentra en la actual situación de desarrollo tecnológico?
R.- Permítanme llevarles un año atrás, al 12 de agosto de 2020. Ha ocurrido algo espectacular en Londres. Más o menos a las 9 de la mañana salieron las noticias oficiales 
de la Oficina Nacional de Estadística del Reino Unido: la economía británica, en los primeros siete meses del 2020, de enero a julio, había sufrido una pérdida del PIB de 
más del 20% y los mercados habían registrado una pérdida del 15%. Estaban mal, pero estaban mucho peor de lo que pensaban. ¿Qué pasó? Dos minutos después, la 
bolsa de mercado de Londres subió de golpe. Esa es la madre de todas las contradicciones, la peor caída de ingresos mientras la bolsa está subiendo. 
¿Cómo es que sucede eso? En realidad, lo sabemos. Cuando el ingreso había caído más del 20%, los expertos pensaron que el Banco Central de Inglaterra, quienes debían 
estar jalándose de los pelos, iba a producir mucho más. ¿Qué va a pasar con la Libra esterlina nueva? va a llegar directamente a nosotros, a los financieros y nosotros vamos 
a poder comprar más acciones. Las acciones van a subir. Entonces, comprémoslas ahora mismo. Se trata de una contradicción tan absurda que nunca antes había pasado 
en la historia del capitalismo. 
Eso muestra que los fundamentos de la economía no tienen sentido ya. Se emparejan al capitalismo y parece que se hubieran ido a otro nivel. Este es un primer aspecto. 
El segundo es que la ganancia cambia, está fuera de foco. Primero, porque la plata del Banco Central no está llevando a la creación de más riqueza y, la segunda razón, 
porque hoy en día, la gente realmente rica (los dueños de Netflix, Spotify y tecnología) ha aprendido a comprar y vender: ha aprendido a ganar plata sin tener ganancias. 
Cualquier dinero que obtienen es nuevamente introducido para estabilizar. Por ejemplo, piensen en Airbnb o en Amazon. Vuelven a invertir en sus propias acciones, se 
endeudan de nuevo. Esa nueva deuda la usan para comprar nuevas acciones de su propia empresa y, entonces, las acciones suben sin que hubiera ganancia.

PREGUNTAS Y RESPUESTAS

...piensen en Airbnb o en Amazon, vuelven a invertir en sus propias 
acciones, se endeudan de nuevo, esa nueva deuda la usan para 
comprar nuevas acciones de su propia empresa y, entonces, las 

acciones suben sin que hubiera ganancia...



PREGUNTAS Y RESPUESTAS

Exposición del Secretario Adjunto Ejecutivo de la CEPAL, Mario Cimoli 
Tema: “Demanda interna y sustitución de importaciones como motor de la reactivación económica”

La exposición de Cimoli estuvo centrada en cómo a 
partir de los modelos estructurales de la América 
Latina se puede razonar alrededor de la temática 
planteada. En ese marco, a modo de 
contextualización, hizo una relación de cómo de 
cómo la región se comportó a partir de los años 50.

Cimoli dijo que desde los años 50 el crecimiento se 
ha mostrado bajo, inestable y volátil. Pese a ello, 
destacó que la productividad y el empleo, entre los 
años 50 y 80, crecían, aunque no en el mismo nivel.

En su exposición explicó que la estructura 
productiva, es decir de la evolución de la 

industria, los productos, la tecnología y las 
cadenas internacionales, muestra que la 
elasticidad de las exportaciones sigue siendo 
baja y la elasticidad de las importaciones crece 
con el desarrollo de la productividad, el 
empleo y la mejora de la estructura productiva.

En ese contexto señaló que América Latina 
tiene un posicionamiento asimétrico respecto 
al resto del mundo. Por ello, planteó que se 
debe aumentar la elasticidad de las 
exportaciones para elevar la capacidad de 
crecimiento.

¿Cómo ve el avance de la política industrial selectiva y sectorial en los países de América Latina?

R.- No la veo como quisiera, hemos dicho mil veces que eso había que hacerlo y mantenerlo en el tiempo. Había que corregirlo. Cuando no va bien, hay que saber 
intervenir. Mire, la política tecnológica, selectiva industrial, tiene que ser una política de Estado. No es una política de un Gobierno. En Europa, es una política de 
Estado; en China es una política de Estado; en Corea es una política de Estado; en Japón, lo propio.

No hay un gobierno que, por más centro derecha o centro izquierda que sea, abandona la política. ¿Qué me enseñó la pandemia, hoy? Me enseñó, les enseñó a los 
europeos y a los americanos, que sin tener sectores estratégicos clave, ciertas cosas no se resuelven. Por ejemplo, América Latina tenía un sector farma que, de 
algún modo, funcionaba en algunos países. Y hoy nos encontramos con dificultad de producir vacunas en muchos de los países a nivel regional porque no hicimos 
una política industrial histórica.

No todos los países tienen que hacer todo, que quede claro. Pero sí podíamos haber construido una política para que ciertos países puedan producir los antivirales, 
para que puedan hacer las pruebas en laboratorios nivel tres. Eso no lo hicimos. Hemos perdido el tiempo y todavía lo estamos perdiendo. Tienen que hacer una 
política de país y tiene que ser una política de integración. Cada uno por sí solo no lo va a lograr. Así se dio la negociación de la vacuna: cada uno fue por sí mismo 
y ¿qué quedó en la región? Mayor heterogeneidad a la que teníamos incluso antes de la vacuna. Se debe consolidar una política que no sea débil. Yo la veo débil; 
no la veo como una política de Estado.

...la política tecnológica, selectiva industrial, tiene que ser una política de 
Estado. No es una política de un Gobierno. En Europa, es una política de 
Estado; en China es una política de Estado; en Corea es una política de 

Estado; en Japón, lo propio...



PREGUNTAS Y RESPUESTAS

Exposición del profesor de la Universidad de Columbia, José Antonio Ocampo
Tema: “Experiencias de política monetaria y financiera implementadas en tiempos de COVID-19”

El experto señaló que la Política Monetaria tiene entre 
sus objetivos contribuir a modelar los ciclos 
económicos, es decir, asumir una política contra cíclica, 
además de contribuir a la estabilidad financiera.

Asimismo, dijo que el objetivo más importante es 
modelar los efectos sobre el empleo, que debe estar en 
el centro de las políticas monetarias y financieras. 

Por ejemplo recordó que la Reserva Federal en Estado 
Unidos tiene como su primer objetivo maximizar el 
empleo.

Por otra parte, se refirió a la regulación prudencial, que 
juega un papel muy importante y tiene un efecto sobre 
la estabilidad financiera. Explico que esa regulación 
debe contribuir a prevenir la crisis, pero también a 
manejar sus efectos
Algo que destacó es que los países desarrollados 
adoptaron políticas macroeconómicas contra cíclicas 
más agresivas durante la crisis del Atlántico Norte.
Por otra parte explicó que esta crisis golpeo más fuere 
a América Latina. Asimismo, hizo referencia a la labor 
desempeñadas por el sistema financiero.

Cuando se habla de choques internacionales, generados por la COVID-19, menciona en uno de sus puntos la recuperación asimétrica; ¿podría ampliar el efecto de esto para países 
latinoamericanos?

R.- La recuperación asimétrica está muy alentada por Estados Unidos y por China, que son las dos economías que se están reactivando. En el caso de EEUU, se da por esa política agresiva 
monetaria y fiscal. Europa también se está reactivando por políticas expansivas. En el caso de China y algunas otras economías asiáticas que han tenido también políticas propias, yo diría que se 
da, mucho más, por su recuperación estructural y, sobre todo, por su importante vocación exportadora. 

Las economías latinoamericanas, africanas y del resto del Asia Oriental tienen programas mucho más severos y no tienen el margen para hacer la expansión monetaria y fiscal que han hecho los 
países desarrollados. Por el lado positivo, uno sí puede decir que los efectos de la reactivación de Estados Unidos, en particular, y de China, siguen con un impacto positivo sobre nosotros, sobre 
todo por el tema exportador. Hay recuperación de los precios de productos básicos. Sé que hay un súper ciclo y estoy de acuerdo también sobre eso. Pero también hay una recuperación del 
volumen de comercio. La crisis del comercio internacional fue mucho más corta que la crisis del Atlántico Norte. Ha habido un elemento positivo. Entonces, por la vía del comercio, también, vamos 
a tener un efecto positivo. Esperemos que, con las políticas monetarias de Estados Unidos, los mercados financieros internacionales sigan teniendo un papel positivo. 

¿Qué políticas macroeconómicas considera que deberían tomar los países de América Latina para no estar entre las regiones con los menores niveles de recuperación del mundo?

R.- Yo me concentraría, primero, en mantener las políticas de apoyo en los lugares vulnerables acompañadas de algunos subsidios al empleo. Así, reactivamos el empleo. Es como una política de 
corto plazo. Pero más allá, yo realmente vería cómo promovemos las nuevas entidades productivas para el cambio estructural, como las políticas del Banco de Desarrollo, políticas de asistencia 
técnica, políticas de entrenamiento laboral y cómo reactivamos los sectores productivos que contribuyan a la reactivación y contribuyan también a un crecimiento sostenible en el largo plazo.

...La recuperación asimétrica está muy alentada por Estados Unidos y 
por China, que son las dos economías que se están reactivando. En el 

caso de EEUU, se da por esa política agresiva monetaria y fiscal. 
Europa también se está reactivando por políticas expansivas...





PREGUNTAS Y RESPUESTAS

Exposición del profesor adjunto de American University, Peter Knaac
Tema: “Regulación macroprudencial y el rol del sistema financiero en la reactivación económica”

En su exposición Knaac se refirió a lo que significa 
la pandemia global y la crisis económica para las 
economías del mundo en general y para la región 
en particular. También hizo hincapié en el impacto 
que tiene la crisis económica en el sistema 
financiero.

En ese marco detalló las medidas regulatorias 
prudenciales de emergencia que se 
implementaron a nivel internacional y el rol que 
jugaron las entidades regulatorias en el mundo, 
para enfrentar la crisis económica sin precedentes 
que se dio a nivel global.

Por otra parte, Knaac hizo referencia a las 
respuestas regulatorias innovadoras, desde el 
punto de vista de la inclusión financiera digital, la 
digitalización del sistema financiero, la inclusión 
financiera verde, además de los amortiguadores 
del riesgo sistémico climático.

Señaló que todo ello implica una innovación en 
materia de la regulación macroprudencial que se 
está dando, y permitirá usar esta crisis económica 
como oportunidad para avanzar en la 
reconstrucción de los ecosistemas.

De acuerdo a opiniones de diferentes organismos internacionales, el crecimiento económico mundial estará rodeado de incertidumbre y dependerá del comportamiento que tenga el 
COVID-19. ¿Usted cree que el sistema financiero seguirá esa misma tendencia?
R.- Lo que sí vemos claramente es que la incertidumbre, en cuanto al desarrollo de la pandemia, no ha disminuido. Sí vemos el avance de las vacunas y su efecto, pero no confiaría en nadie que 
me pueda decir, con certidumbre, cómo será el pronóstico económico para 2021 y 2022.
El sistema financiero también enfrenta esas incertidumbres, tal como lo traté de explicar. Tiene mayores recursos y tiene mayores colchones regulatorios para poder enfrentarlas. Ese es uno de 
los buenos mensajes que ha traído la crisis económica actual.
Considerando que el sistema financiero incrementó sus riesgos, producto de la crisis sanitaria, ¿cuál debería ser su rol en la reactivación económica y una gestión prudente de los 
riesgos?
R.- Me parece que las autoridades tienen dos oportunidades: uno, continuar con lo mismo, felicitarse a sí mismas porque han podido mantener que el sistema financiero, frente a la crisis, haya 
sido bastante resiliente y pensar que todo está bien y que podemos seguir con lo mismo, una vez que la reactivación económica ha sido avanzada. 
Otra oportunidad sería repensar, fundamentalmente, cuál es la rama de riesgos que va enfrentar la economía, la gente y el sistema financiero en las décadas a venir. Ahora es un buen momento 
para, realmente, repensar cuál es la rama de riesgos que sí van a afectar a las economías del mundo y tomar nuevas medidas. Se debe repensar las medidas existentes que no sólo aumentan la 
resiliencia del sistema financiero a los choques, sino también ayudan a la economía a hacer un cambio bastante importante de reorientación para poder adaptarse a los riesgos y mitigarlos.
Si vemos, por ejemplo, a familias rurales usando paneles solares, no solamente están aumentando su resiliencia, sino también están ayudando a mitigar los riesgos climáticos que sí van a ser un 
gran problema en las próximas décadas de este siglo. Ahí, los entes reguladores tienen una oportunidad para volver a pensar de manera bastante profunda y fundamental.

...Ahora es un buen momento para, realmente, repensar cuál es la 
rama de riesgos que sí van a afectar a las economías del mundo y 

tomar nuevas medidas... 





Como parte de la XIV Jornada Monetaria se realizó una Mesa 
Redonda de Presidentes de Bancos Centrales, que contó con la 
participación de Miguel Ángel Pesce, presidente del Banco 
Central de la República Argentina; Leonardo Ovidio Reyes 
Ramírez, presidente del Banco Central de Nicaragua; y José 
Cantero Sienra, presidente del Banco Central de Paraguay.
A ellos se sumaron José Gabriel Cuadra, director de Estudios del 
Banco de México; y el anfitrión Edwin Rojas Ulo, presidente del 
Banco Central de Bolivia. La actividad estuvo moderada por el 
Asesor Principal de Política Económica del BCB, Sergio Cerezo 
Aguirre.
Este espacio fue aprovechado por las autoridades monetarias 
para dar a conocer el contexto en el cual llegó la pandemia del 
Coronavirus a cada uno de los países, los efectos que ocasionó 
en el sistema económico y financiero, y las medidas adoptadas 
para enfrentar esos momentos, las cuales fueron diferentes, de 
acuerdo a cada una de las circunstancias.
Entre las exposiciones destacó la realizada por el Presidente 
del BCB, Edwin Rojas Ulo, quien hizo referencia que gracias al 
modelo económico implementado en el país, se logró reducir 

la pobreza extrema del 38.2% al 15.2%, entre 2005 a 2018. A 
ello se sumó que la economía boliviana fue la que tuvo 
mayores niveles de crecimiento de 2014 a 2018. 
Por otra parte afirmó que el modelo económico boliviano 
priorizó el rol del Estado, que se convirtió en el eje para 
generar políticas redistributivas, que tuvieron impacto en la 
calidad de vida de la población. Asimismo, añadió que el 
Golpe de Estado hizo que se paralice esta dinámica, para 
reimplantar el modelo neoliberal que le hizo mucho daño al 
país.
Sin embargo, recordó que con el surgimiento de un gobierno 
democrático, se asumió como desafío reactivar la economía y 
enfrentar la pandemia de manera exitosa, en beneficio de la 
población. Para ello se diseñaron políticas macroeconómicas 
mucho más creíbles y acordes a la realidad económica.
La autoridad señaló, para finalizar, que la realización de la XIV 
Jornada Monetaria busca incentivar los espacios de discusión 
académica, con temas económicos y financieros a nivel global. 
En ese marco, por la coyuntura actual de la pandemia, este año 
no es la excepción.

MESA REDONDA DE PRESIDENTES DE BANCOS CENTRALES

Sergio Cerezo
MODERADOR Edwin Rojas Ulo Miguel Ángel Pesce Leonardo Ovidio Reyes José Cantero Sienra José Gabriel Cuadra





Exposición del Presidente del Estado Plurinacional de Bolivia, Luis Arce Catacora.
Clausura del evento

En las palabras de clausura el Presidente Luis Arce 
Catacora afirmó que a partir de que el Estado 
retomó el control de la economía, permitió afrontar 
exitosamente la actual coyuntura de la pandemia. 

Para ello fue fundamental retomar el Modelo 
Económico Social Comunitario Productivo, que 
fue propuesto en el Programa de Gobierno 
presentado al Tribunal Supremo Electoral, antes 
de las elecciones de octubre de 2019. La 
autoridad lamentó, sin embargo, que el gobierno 
neoliberal que le antecedió haya hecho 
retroceder todos los logros en materia económica, 
social y política.

En otra parte de su intervención, dijo que lo 
primero que se pensó, en Bolivia, fue reactivar la 
demanda, con el fin de que se genere producción, 
ya que durante el encierro decretado por el 
anterior gobierno, la producción se descapitalizó, 
el endeudamiento creció y no se brindó el apoyo 
estatal necesario al sector para mantener el 
aparato productivo.

Las políticas implementadas permitieron una 
reacción, gracias a que se recondujo el modelo 
económico, lo que se reflejó en los índices 
positivos que se registran en la actualidad.

...el Estado retomó el control de la economía, permitió afrontar 
exitosamente la actual coyuntura de la pandemia....
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