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CAPITULO 1
ECONOMIA NACIONAL

1. EVOLUCION DE LA ECONOMIA NACIONAL EN 1981
a) Comportamiento Agregado de la Economia

La actividad economica del pafs durante la gestion de 1981 disminuyo en aproximada-
mente un -0.60/0, nivel menor en un punto con relacién a la registrada durante el afio de
1980. De esta manera, la tasa del perfodo de anélisis se constituye en la mas baja de los ulti-
mos afios, que fueron caracterizados por una permanente depresion en la mayoria de las ac-
tividades productivas del pafs.

LLos factores que limitaron el normal desenvolvimiento de la economia, llevando a esta
a una situacion de deterioro, fueron:

—  Contraccion significativa en la demanda de bienes de consumo a consecuencia de la dis-
minucion del poder adquisitivo de los ingresos reales. En efecto, la tasa de inflacion me-
dida a través del indice de precios al consumidor, registré un 32.10/0 de incremento res-
pecto a 1980.

Ello se debid al aumento de precios ocurrido en los articulos de primera necesidad, au-
mento en las tarifas de transporte urbano interdepartamental, aéreo y ferroviario, oca-
sionados por la variacion de precios en los carburantes.

—  Déficit sostenido en balanza de pagos, debido al persistente saldo desfavorable en cuenta
corriente, que se manifestd en nuestra economia a través de la cafda en las relaciones de
precios de intercambio y poder de compra de las exportaciones, que sumados al pago del
servicio de la deuda externa e influjo insuficiente de capitales, no permitié contar con
suficiente disponibilidad de divisas. A consecuencia de ello, se presentaron problemas
en la provision oportuna de insumos importados y de bienes de capital, necesarios para
el funcionamiento de la economia.

Como efecto de los factores mencionados anteriormente, se observd en la gestion ana-
lizada una contraccion significativa en la mayoria de las actividades productivas y mas no-
toriamente en la industria manufacturera, construcciones, extraccion petrolera y comercio.

J
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b) Oferta y Demanda Globales

La oferta total de bienes y servicios generada durante 1981, disminuy6 aproximadamen-
te en un punto con relacion al afio anterior, al registrar una tasa negativa del 3.20/0. Esta
situacion es resultado de la disminucion significativa ocurrida en el nivel de las importacio-
nes (20.00/0), que determind una cafda importante en su participacion-dentro la disponi-
bilidad total de bienesy servicios (11.00/0, frente al 13.30/0 del afio anterior). Sin embargo,
ello no fue resultado de un comportamiento paralelo en el nivel absoluto del PIB real, ya
que este Gltimo registrd un valor similar a la gestion de 1979 ($b. 19.108 millones a pre-
cios de 1970). De esta manera, las importaciones en valores constantes de 1970, efectuadas
por el pafs en 1981, alcanzaron a $b. 2.365 millones, inferior al nivel méas bajo de todo el
decenio anterior ($b. 2.5614 millones en 1970).

Es importante sefialar que el comportamiento de esta variable en los ultimos afios, estu-
vo influenciada por los menores saldos para importar, emergentes del contfnuo aumento del
pago por servicio de la deuda externa de mediano y largo plazo. Esta misma deuda permitio
antes de 1978 cubrir fuertes importaciones, cuando el pafs disponfa de abundantes recursos
financieros externos, captados via préstamos.

Por el lado de la demanda global, el proceso recesivo de la economia se evidencio cla-
ramente en la contraccion de la demanda final interna. En efecto, la formacién bruta de ca-
pital fijo disminuy6 en aproximadamente un -10.00/0 en relacion a 1980; de este modo, el
coeficiente de inversion registrd un nivel del 12.10/0, frente al 13.30/0 de la gestion ante-
rior. Estos resultados para los dos Gltimos afios fueron los més bajos desde 1970 v, proba-
blemente a partir de 1960. Ello d4 idea elocuente del grado de contraccion de la actividad
econbmica, cuyos efectos se dejardn sentir en el mediano plazo, al no incrementarse la capa-
cidad productiva del pafs. En esta contraccién se observé igualmente una continua reduccion
de las existencias, especialmente agravada en la segunda mitad de 1981, a raiz de la limita-
cion en la venta de divisas impuestas por el gobierno.

En la formacién de capital, ademas de los efectos derivados de la pérdida del poder
inductor de la demanda, incidi6 decisivamente la menor disponibilidad de recursos externos,
debido en parte a la disminucién de las cantidades exportadas (tasa negativa mayor en mas
de tres veces a la de 1980) vy cafdas en la relacion de precios de intercambio y del poder de
compra de las exportaciones. Segun estimaciones preliminares, estos dos Gltimos indicadores
habrian descendido en el pafs en 8.00/0, y 3.00/0 respectivamente.

Como consecuencia de la dréastica cafda del poder adquisitivo, el consumo tanto priva-
do como publico declind notoriamente en 1981, hasta alcanzar tasas negativas de 1.00/0 y
2.00/0, respectivamente. Paralelamente, se present6 por tercer afio consecutivo, una conti-
nua desaceleracion de los ya bajos niveles de consumo final percépita de una gran mayoria
de la poblacion. Ello es facil de advertir, si se considera una tasa media de crecimiento para
esta Ultima variable del orden del 2.50/0 anual, para los Gltimos cuatro afios.

c¢) Analisis Sectorial

Las estimaciones preliminares efectuadas para el afio 1981, a nivel de ramas de activi-
dad, son co.ncidentes con el comportamiento de los saldos netos, que se obtienen a través de
la encuesta trimestral de coyuntura, principalmente para aguellos sectores que se consideran

— 16 —




90— 000l 000l 80L 6l 02261 Jopeidwoo ap "d e 01nIg OUIBIU| 010NPO.IY
6Ll 61— 61— 19—~ 09g— sooueg e sopeyndud| SOI2IAIDS :SOUD|N
Vo — Gty Svy 6058 LPS'8 SOIDIAYG3S SOY10 1v.101dnsS
0l Z'6 06 €GL7L oeL’L SOPBALI SOIDIAIDS SOJL0)
00 6L 6L 0cs'L 0cs'L BpuaIAI A 8p pepaldold
20— €6 86 v8L°1L 0cg’L |eJouUdn) OUIBIQO D)
61 8¢ L'C cES ccs SOJ9IduUeUl 4 SO1UBIWIDB|qelST
0l— £G1 iacit 0c6'¢ 6Y6'¢C $3|9101 A $81UBINEISAY ‘OI0IBWOY)
1L 8¢l o€l €€9'¢ G09'¢ s092Iseqg SOIDIAIBS Bp [e101gNg
0l L'zl 6Ll c0g’C 6.2°C "DIUNWOD A OlUBIWERUSdRW e ‘aliodsuel |
G L'l Ll LEE 9ze enbe A sef pep1211108|3
L'l— o'ty 8t €ee’s 8¢Y'8 sauatg |e101gng
69— L€ oY Liz 9/ UuQIdONIISUOD)
0€— 9Gl 6Gl L/6'T £€90'€ elainioeynuepy elisnpu |
l'8— o'l 0l Z3l 861 £19]04184 UQIDJBIIX T
00 8'G 8'G LU LLLTL BJIBUIN
0C G/1 A ZGe'e 98z’ oljendadouby
03UBIWIaID 1861 086l {d) 1861 {d) 0861
°p AQVAadiAlLDY
ese| eAllejay
ugidedidiied

(0L6L 3p souelAljoq sosad ap sauojjiu ug)

VIINONOI3 aVvaIAILIV HOd OLNY9 ONYILNI 012NA0Hd

- 17 —



en dicha investigacion. En el cuadro siguiente, se presentan las tasas de crecimiento de las
diferentes actividades generadoras del Producto Interno, que permitirdn realizar el andlisis
sectorial para la gestion 1981.

i) Sector Agropecuario

Este sector de bienes, en la generacién de valor agregado tuvo un comportamiento re-
lativamente favorable al registrar una tasa de crecimiento de 2.00/0, similar a la de 1980. Es-
ta situacion fue resultado de los normales rendimientos que se presentaron fundamentalmen-
te en los cultivos tradicionales. Sin embargo, estos niveles de incremento todavia son me-
nores en aproximadamente un 50.00/0 a los resultados obtenidos antes de 1977, que se si-
tuaron en un intérvalo del 3.70/0 y 5.90/0, a consecuencia del auge que se presentd en los
cultivos no tradicionales, principalmente algod6n y cafia de azucar, que se vieron estimula-
dos por alzas persistentes en |os precios internacionales.

Por otro lado, los niveles a los que fue evolucionando la actividad en estos Gltimos afios,
ocasion6 un comportamiento dindmico de precios referidos al sector; esta situacién, que en
algunos casos fue ocasionado principalmente por los intermediarios, tuvo un relativo incenti-
vo en los agricultores, que se reflejb en las tasas de crecimiento de los dos Ultimos afios.

En relacién a la produccién de cultivos no tradicionales, éstos se mostraron estaciona-
rios en la gestion de anélisis; inclusive en algunos casos registraron descensos en los volime-
nes fisicos, motivados por las pocas expectativas que se presentaron en los mercados inter-
nacionales y principalmente por las condiciones climéticas adversas que determinaron bajos
indices de productividad. Dentro de este contexto podemos citar el caso del algodén, cuyo
rendimiento baj6 en aproximadamente un 30o/o vy la cafia de az(icar que tuvo un comporta-
miento similar. Todo ello indujo a un cambio parcial de cultivos, principalmente en 4reas del
oriente, dando lugar a nuevas plantaciones de soya, sorgo y mafz duro, con procesos de pro-
duccion altamente mecanizados que originaron descensos en los requerimientos de mano de
obra, especialmente de aquella que radica en la regién.

Como se mencion6 anteriormente, la evolucion del sector estuvo influenciado bésica-
mente por los rendimientos observados en los cultivos tradicionales. Dentro de ellos es impor-
tante sefialar el incremento en la produccidn de coca, especialmente en zonas del Chapare, -
por el aumento de hectareas destinadas a este cultivo y perfeccionamiento de las técnicas de
laboreo. En cambio, la explotacion de los recursos naturales como la madera, productos de la
silvicultura, caza y pesca, se estima que registraron descensos en sus volimenes de produc-
cibn, en relacién al pasado afio,

E! comportamiento del sector, en la presente gestion, muestra una vez mas la necesi-
dad de diversificar sus actividades, mediante una adecuada planificacién de corto v largo pla-
zo. De esta manera, se lograria atenuar en parte los efectos depresivos de la agricultura no
tradicional, motivadas por la inestabilidad de los precios internacionales, reducir las crecien-
tes tasas de desempleo en la poblacion rural vy velar por la conservacion y renovaciéon de los
recursos naturales.
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ii) Explotacion de Minas y Canteras

Esta actividad, continué con la tendencia decreciente de los Gltimos afios, al registrar
la tasa de crecimiento de -1.20/0, como resultado de una serie de factores gue condiciona-
ron el normal desevolvimiento del sector, reflejo a su vez de la aguda crisis econémica por la
que atraviesa el pafs a partir de 1978. De este modo, el nivel de producto a precios constan-

tes descendi6 en 1981 aproximadamente al mismo valor que registré en 1970. Entre otras
causas que coadyuvaron en esta destavorable evolucion se citan los siguientes factores: ago-

tamiento de reservas, inexistencia de una adecuada politica de inversiones orientada al des-
cubrimiento de nuevos yacimientos, deficiencia en la administracion de las empresas estata-
les (YPFB y COMIBOL) y problemas tecnol6gicos, que originaron pérdidas de la producti-
vidad en tan importante sector.

—  Mineria

De acuerdo a datos preliminares, se estima que el producto generado por el subsector
mineria acusé al afio de analisis un nivel similar al de 1980, al totalizar un monto de $b.
1.117.0 millones. De esta manera en esta importante actividad, generadora de divisas, se
acentud en términos reales la tendencia desfavorable de los Gltimos cuatro afios. En efecto,
mientras que en el perfodo 1970 a 1977 creci® a una tasa media anual del 2.50/0, a partir
de 1978 presentd continuas disminuciones en los volimenes de produccion (3.30/0 en pro-
medio anual), determinando que el nivel del producto a precios constantes descendiera en
1981 al mismo valor que registrd la mineria diez afios atras.

El comportamiento de la produccion nacional de minerales, paradogicamente muestra
en los Ultimos afios una conducta contradictoria frente a los cambios en las cotizaciones de
los mercados internacionales.

Por otra parte, la produccién de minerales presenté una disminucion: significativa, debi-
do a la tasa negativa de 10.90/0 que registré el rubro concentrados frente a un 5.10/0 del
pasado afio. En valores absolutos, la produccion de estafio totalizo'un nivel de 27.961 TMF,
superior en 468 TMF (1.70/0) con relaciéna 1980. En este momento, la Corporacién Minera
de Bolivia (COMIBOL) participé con 18.944 TMF,1/ |a minerfa mediana con 6.199 TMF y
la minerfa chica con 2.818 TMF, cuyas tasas de crecimiento fueron de 1.70/0, 3.70/0 vy
-5.50/0, respectivaments. ‘

Respecto al comportamiento de los otros minerales se pudo constatar que el cobre
aumento su produccion en un 38.00/0, el bismuto en un 25.00/0, el cadmio expandié su ni-
vel a la tasa del 65.00/0 y la plataen 1.90/0. Por el contrario la produccion de wolfran, plo-
mo, zinc, antimonio y azufre declind con relacién al afio anterior en 2.10/0, 3.00/0, 980/0,
4.00/0"y 19.90/0, respectivamente. Finalmente, los volimenes producidos de yeso y otros
minerales, también disminuyeron respecto al afio anterior, en aproximadamente un 700/0.

A nivel de subsectores productivos, la mineria mediana logr6 aumentar el algunos pro-
ductos y mantener en otros los niveles del pasado afio, superando de esta manera el ritmo del
conjunto nacional, cuyo aporte decrecié notoriamente en la mayoria de los productos mine-
ralogicos /En efecto, este subsector incrementé la produccion de minerales concentrados en
3.80/0 en relacibn a 1980, frente a las tasas negativas del 6.00/0 y 36.30/0 registradas en
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COMIBOL vy mineria chica, respectivamente. De este modo, el aporte de produccion de con-
centrados al total nacional represent® para la empresa estatal el 48.50/0, para la mineria me-
diana el 33.20/0 y miner{a chica el 18.30/0, frente al 4550/0, 28,90/0 y 25.60/0, del pasado
afio.

Las cotizaciones registradas durante 1981 en los mercados internacionales, fueron desfa-
vorables para la produccion nacional, por la continua depresion de los precios debido a la
disminucion de la demanda, que afect6 notoriamente en la ya deteriorada situacion financie-
ra de las empresas mineras, con el consiguiente impacto en el conjunto de la economia inter-
na. En este orden de cosas, el estafio alcanzé un precio promedio de $us. 6.47 la libra fina,
inferior en méas de un dolar con relacion al promedio observado en 1980. La cotizaciéon de la

plata registr6 una baja aln més drdstica, al situarse su promedio anual en un nivel de $us.
10.0 la onza troy fina, que representa menos de la mitad de la gestion pasada. Similar com-

portamiento se manifestd en el resto de los demas minerales, gue no acompafiaron al au-
mento de produccion observado en agunos de ellos.

Esta variacion negativa de precios se reflejo en la magnitud de los ingresos captados por
la exportacion de los minerales. En efecto, por este concepto ingreso al pafs un monto de
$us. 541.0 millones, nivel inferior en mas de $us. 100.0 millones (17.00/0) con relacion a la
gestion de 1980.

Es importante sefialar como factor influyente en el nivel de precios internacionales, |a
venta de 4.500 toneladas de estafio efectuadas en el afio por la General Service Administra-
tion (GSA), de parte de sus stock de minerales. En esta situacion de sobre oferta, que orgi-
né una cafda en las cotizaciones, fue determinante las significativas compras de estafio efec-
tuadas por un comprador anénimo, evitdndose de esta manera un mayor descenso de |0s pre-
cios. Sin embargo, de ello, las empresas productivas del pafs vieron disminuir en el afio el
coeficiente de rentabilidad, en razon al incremento de sus costos por la situacion de sobre
valuacion de nuestra moneda.

- Extraccion de Petroleo y Gas

La tendencia decreciente que mostro el subsector petroleo y gas en los afios precedentes
se acentu® en la gestion de andlisis, al registrar en términos constantes una tasa negativa del
8.00/0. La declinacion en el producto generado por esta actividad, fue de tal magnitud que el
nivel de 1981 se situd entre los de 1970 y 1971. Entre sus componentes, la produccion de
petrbleo comenzo a declinar a partir de 1974, precisamente cuando los precios internaciona-
les comenzaban a subir, mientras la de gas natural, se increment6 en el transcurso de los Glti-
mos afios. Esta situacion tuvo su origen en la escasa asignacion de recursos financieros a las
etapas de prospeccion y exploracion de nuevos campos petroliferos, sumandose a ello el
progresivo agotamiento de recursos, que determind una disminucion en los volumenes de
produccién, esto sumado al aumento interno del consumo energético, obligd a continuar sus-
pendiendo las exportaciones de petrdleo crudo.

En la gestion la produccion de petrodleo crudo totalizé un nivel de 8.0 millones de barri-
les, meno: en 0.7 millones de barriles en relacién a la gestion anterior. En consecuencia, en
1981 diariamente se produjo 22.311 barriles, frente a 24.178 barriles registrado en 1980.
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Por su parte, la producciéon de gas natural fue aumentando progresivamente en contra-
posicion a la del petroleo; de este modo, se produjeron 175.420 millones de pies cubicos,
que equivale a 487.3 millones de pies cibicos por dfa. Comparativamente al afio 1980 este vo-
lumen de produccion de gas resultd mayor en un 3.90/0; sin embargo, este nivel es menor en
casi dos puntos a la tasa de crecimiento registrada en la gestibn precedente, no obstante las
modificaciones en el contrato de comercializacion con la RepuUblica de la Argentina, en las
cuales se estipuld mayores méargenes de venta para este producto (65.0 millones de piés cibi-
cos adicionales). Es importante sefialar que de la produccién total de gas natural se destind
86.233 millones de piés cUbicos (49.20/0) para la comercializacion tanto interna como ex
terna, vy los restantes 89.187 millones de piés clbicos (50.80/0) se reinyectd a los pozos,
quemd y usc como combustible en la misma empresa.

Segun estudio realizado por el Instituto de Energia, sobre la situacién energética del
pals, se constatd la existencia de 112.0 millones de barriles de petrdleo como reserva. De es-
te monto, 87.4 millones de barriles se hallan concentrados en los pozos administrados por

YPFB y 24.6 en las empresas contratistas de operacion. La labor realizada por estas Gltimas
culmind con éxito al anunciarse el descubrimiento de nuevos yacimientos de petréleo y gas,

en momentos en que la actividad productiva de energéticos hacia presumir la posibilidad de
importar petroleo. Estos campos petroliferos recientemente descubiertos por las empresas

extranjeras Tesoro Bolivia y Petroleum y Occidental Bolivian Inc. fueron las siguientes:
El Escondido, Tita, El Porvenir, Tacobo, Vuelta Grande, El Espino, Taiguati y Los Suris.
Con todo ello se espera que la produccién diaria de petréleo crudo aumente aproximada-
mente a 34.000 barriles; es decir 12.2 millones de barriles al afio.

En la actualidad, las empresas contratistas de operacion participan con el 17.00/oen la
produccion nacional de petréleo y con el 22.00/0 en la de gas natural. En relacién a la co-
mercializacién tanto interna como externa, estos niveles alcanzaron al 22.0o/0 y 38.00/0,
respectivamente.

Por su parte, los resultados del programa de cuantificacion de reservas de gas natural,
proyecto que demandd una inversion de $us. 41.8 millones ($us. 32.0 millones financiado
por el BID y BIRF y $us. 9.8 millones por YPFB), permitirian atender principalmente la
exportacion de este producto a la Repulblica del Brasil. Con este propo6sito, se viene desarro-
llando el estudio de ingenieria para la construccion del gasoducto Santa Cruz (Bolivia) San
Pablo (Brasil), el mismo que demandaria una inversion de $us. 1.700 millones; de este mon-
to, $us. 1.000 millones serian utitizados en el tramo boliviano (547 Km.) y los restantes $us.
700 millones en territorio brasilero (370 Km.).

Finalmente, la comercializacion de 2.195.7 millones de metros cibicos de gas natural a
la Replblica de Argentina (7.70/0 mas que el afio anterior), gener6 para el pais un monto de
$us. 336.7 millones, cifra mayor en $us. 91.5 millones con relacién a la gestion pasada.

iii) Industria Manufacturera

La actividad industrial del pafs presentd una situacion relativamente mas critica que en
el pasado afio, al registrar en términos reales la tasa negativa de 3.00/0. Entre los factores que
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influyeron para el comportamiento descrito anteriormente, pueden citarse 10s siguientes co-
mo los mas importantes: menor demanda interna, elevados costos de produccion, relativa
provision de materias primas importadas, debido a medidas restrictivas impuestas por el go-
bierno en la venta de divisas y competencia de productos de contrabando similares a los pro-
ducidos en el pafs. Todo ello contribuy® en la baja observada en el nivel de produccion, que
sumado a una menor demanda interna, determin6 una disminucion ostensible del volumen
de ventas y capacidad productiva utilizada.

La industria manufacturera del pals empez6 a declinar a partir del afio 1978, al obser-
var una tasa de crecimiento del 4 Bo/o frente al 7.00/0 de la gestion anterior, llegando a ni-
veles negativos de -1.00/0 y -3.0 en 1980 y 1981, respectivamente. Este sector proveedor
fundamental del mercado interno, luego del relativo auge observado en el perfodo de 1972 a
1977, con la incorporacién de la Empresa Nacional de Estafio de Vinto (ENAF), refinacion
de derivados del petroleo, productos metélicos, fabrica de plésticos, quimicos etc. .acusd una
considerable reduccion en sus tasas de crecimiento, debido a la fuerte contraccion del ingre-
so real de gran parte de la poblacién, por el persistente incremento de precios que se registro
entre 1977 y 1981. De este modo, ante variaciones de los ingresos nominales en porcentajes
inferiores a los aumentos de los precios, considerando ademas el incremento negativo de la
poblacién vy la restriccion en la venta de divisas a partir del segundo semestre de 1981, se pre-
sentd una contraccion de las ventas que llevd a una reduccién considerable de la actividad in-
dustrial.

A nivel desagregado, la rama de productos alimenticios, bebidas y tabaco, que participa-
ba con el 37.00/0 en el producto del sector, presentd una tasa de crecimiento menor gue la
del afio pasado, debido a factores restrictivos imperantes en el conjunto de la economfa in-
terna.

Por su parte, la industria del az(icar no pudo satisfacer la cuota de produccion progra-
mada para el afio 1981, en razén de que en las regiones del oriente se obtuvo aproximada-
mente un 90.0c/0 de lo planeado. Esta situacion se debié principalmente a las dificultades
financieras que se presentaron para la compra de cafia. A ello se sumo la falta de mano de
obra para el corte de la materia prima y factores climéticos adversos, que conjuntamente a la
elevacion de precios internos, imposibilitaron un flujo normal del producto hacia los centros
de acopio. ‘

La industria textil y del cuero, que participa con el 17.40/0 en el valor agregado del sec-
tor, atravesd por uno de los perfodos mas criticos de los Gltimos afics, debido a la agudiza-
cion de los factores negativos que ocasionaron un proceso regresivo al interior de esta acti-
vidad. Dentro de estos es importante sefialar a los siguientes como los mas importantes:
importacion ilegal de productos de similar caracteristica a los que se producen en el pafs, ri-
gidéz en tos mecanismos de financiamiento por parte del sistema bancario y limitaciones en
la compra de divisas. Por las razones expuestas anteriormente, la situacion econdmica fue di-
ficil en la mayoria de las empresas que componen esta actividad, al extremo que se presentd
el cierre temporal de muchas de ellas.

Por su parte, la rama de minerales no metélicos, que se constituye en la principal fuente
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de materias primas para la construccion, confrontd problemas especialmente en al drea de
Santa Cruz, al no poder satisfacer los requerimientos de cemento para la construccion del
Aeropuerto de Viru Viru, en razbn a que la fabrica de Sucre, que produce este material, no
pudo atender tales requerimientos por su recucida capacidad productiva. Sin embargo, esta
situacion fue subsanada en parte, con la puesta en marcha en el mes de noviembre de la ter-
cera amplicacion de la citada fabrica.

Contrariamente al comportamiento descrito para las diferentes ramas de actividad, la
industria de metalicos basicos acusd un incremento en su nivel de produccién en aproxima-
damente un 25.00/0, con respecto al perfodo anterior; sin embargo, la Empresa Nacional de
Fundiciones (ENAF) confronté problemas financieros, debido a la falta de capital de funcio-
namiento y una deuda externa de corto plazo que sobrepas6 los $us. 10.0 millones; por este
motivo, se efectuaron planteamientos a nivel de Gobierno, en sentido de dar participacion a
la empresa privada en la estructura accionaria de esta Institucion.

En general, la exportacion de productos generados por la industria manufacturera, tuvo
un comportamiento irregular en la gestion de andlisis, en razén a las medidas restrictivas im-
puesta por el gobierno para la venta de divisas, que no permiti6 la normal importacion de re-
puestos y materias primas para alcanzar niveles de produccién adecuados.

iv) Construccion

Como consecuencia de la crisis econdmica por la que atraviesa el pafs, este sector resul-
t6 ser el més afectado durante 1981, empeorando su situacién respecto a la gestion anterior.
Ello se pone de manifiesto en la tasa negativa de crecimiento de su producto (7.00/0) y en la
disminucion de su particpacion relativa en el total de la actividad econbémica (3.70/0) frente

al 4.00/0 de 1980). i

Este sector, que venfa creciendo a un ritmo acelerado hasta 1977, empez6 a declinar no-
toriamente a partir de 1978, al registrar la tasa de crecimiento del 2.80/0, frente al 10.90/0
del afio anterior. Posteriormente en los tres Gltimos afios acusé niveles negativos, hasta llegar
a la tasa comentada para 1981, en razdn a la menor participacion del gobierno en obras de
estructura social.

Por las caracteristicas del sector con relacién a la absorcion de empleo, la critica si-
tuacion por la que atravieza (especialmente a partir de 1979), determind un aumento de la
desocupacion, fenOmeno que agrava ain mas la actual situacién de la economfa nacional.

Entre las causas que explican el desfavorable comportamiento de esta actividad, pueden
ennumerarse a las siguientes: disminucion de obras contratadas por el sector publico debido
a reduccidnes presupuestarias impuestas por el gobierno en los Gltimos meses del afio, que
influyo notoriamente en el rubro de Otras Construcciones (obras de infraestructura bésica) y
Otros Edificios (comerciales e industriales), en razébn a que este tipo de obras son encaradas
mavyoritariamente por el sector publico; contraccién de los ingresos reales de las familias que
afectd a la construccion de viviendas particulares; elevacion persistente en los precios de ma-
teriales de la construccidon, tanto nacionales como importados. )
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La participacion relativa de los dos tipos de construccion comentados | ineas arriba des-
cendid en la gestibn de analisis en un 14.00/0 y 100/0, respectivamente. Paralelamente, la
construccion de viviendas acusé una tasa de crecimiento de tan solo un 3.00/0, cifra menor
en casi ocho puntos al registrado en la gestion pasada, coadyuvando de‘esta manera en el
comportamiento negativo del conjunto de esta actividad.

Cabe destacar que la conducta descrita anteriormente repercutio notoriamente en el as-
pecto social, por la masiva desocupaciéon que se presento6 en el sector, con graves consecuen-
cias para el conjunto de la economia.

v) Electricidad, Gas y Agua

El sector de energfa eléctrica, gas y agua, que hasta 1979 acuso tasas de crecimiento es-
pectables (7.60/0 promedio en los Gltimos cuatro afios), durante 1980 y 1981 registr6 ex-"
pansiones en su nivel real con tasas del orden 2.50/o y 1.50/0, respectivamente. Sin embargo
de ello, la participacion relativa en el producto interno del conjunto de la conomia se incre-
mentd paulatinamente. En efecto, de 1.40/0.registrado en el afio 1976 aumentod hasta lle-
gar a.1.70/0 en la gestion de 1981, en razobn a la naturaleza del sector y su importancia en la
generacion de su produccion,

El menor crecimiento observado para la gestion de 1981, se explica por el desarrollo que
tuvo la rama de energia eléctrica (principal componente del valor agregado del sector), con

 tecnologia avanzada en maquinaria y equipo y una menor utilizacion de mano de obra.

En el subsector agua, con caracteristicas estructurales diferentes a la anterior actividad,
se evidencié una evolucion positiva de relativa significacion; sin embargo, este resultado tuvo
muy poco impacto en el conjunto del sector, debido a su escasa participacion relativa en la ob-
tencién del valor agregado.

En razén a la situacion critica de la economfa nacional, los planes y proyectos de inver-
sion en el sector se desarrollaron en un clima inferior a la del pasado afio. Pese a ello, en este
rubro cobra importancia la negociacion del estudio de disefio final para la central hidroeléc-
trica de Sakhahuaya en el Departamento de La Paz, cuyos trabajos seréan financiados por el
BID e iniciados a principios de 1982. La mencionada planta tendra una potencia de 72.000
Kw. y se estima que su costo ascenderd a $us. 123.0 millones. Asimismo, la planta hidroeléc-
trica de Pilaya (ubicada entre los departamentos de Tarija y Chuquisaca), financiada median-
te un préstamo del gobierno del Japon, tendréd una capacidad de 90.000 Kw. (500/0 mas que
las de Santa Isabal y Corani) y demandara una inversion de $us. 130.0 millones.

Entre los planes definidos en la gestion también se cuenta el proyecto mulitiple ICLA-
Villamontes-Sachapera (Departamento de Chuquisaca, Potos( y Tarija) con una capacidad
de 80.000 Kw y un costo aprox imado de $us. 156.0millones.

En la gestion de andlisis se concluyeron varios proyectos en el sector, siendo los més im-
portantes 10s siguientes:
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— Tendido de una linea de transmision de 110 Km. entre Pumutuma y Telamayu, con ca-
pacidad para 115 mil voltios y un costo de $b. 138.4 millones. La obra proveera de energfa
eléctrica a las minas del sud y poblaciones aledafias.

— Instalacion urbana y domiciliaria de energia eléctrica en la region de Irupana y Rio Aba-
jo, este ultimo como parte del proyecto nacional de electrificaciéon rural seqgunda fase, a un

costo de $us.-4.9 millones.

En el subsector de agua, también se concluyeron algunas obras de relativa importancia,
como la represa de Tuty Mayu (provincia Cercado del Departamento de Cochabamba), a
cargo del Ministerio de Asuntos Campesinos y el Servicio Nacional de Desarrollo de la
Comunidad. La obra tiene una capacidad de 300 mil metros cUbicos y satisfacera las necesi-
dades de riego de aproximadamente 106 hectéreas. El costo de la obra fue de $b. 4.7 millo-
nes y beneficiara a 170 familias del 4rea rural.

Asimismo, se efectuaron trabajos de instalacion y provision de agua potable en la locali-
dad de Cliza-Cochabamba, a un costo aproximado de $b. 5.4 millones, con fondos prove-
nientes de BIRF {800/0) y de CORDECO (200/0).

Dentro los planes definidos para el subsector de agua, resaltan los trabajos realizados en
la primera etapa del proyecto de San Jacinto {Departamento de Tarija), relativo a la cons-
truccion de una represa a las aguas del rio Tolomosa, con una toma lateral de capacidad
aproximada de 13 metros ciibicos por segundo. El costo de esta obra ascenderd a $us. 30.0
millones.

En otro orden de cosas, en el afio 1981 se hicieron notorias las divergencias en rela-
cién a la conveniencia del traspasc de COBEE a ENDE, como factor que podria definir el
costo de las tarifas a nivel nacional y las condiciones de la capacidad instalada en este rubro.
Seguin estudios efectuados por una comision gubernamental se estima que la COBEE tiene en
uso un 450/0 de su capacidad instalada (aproximadamente 163.250 Kw.), la cual es conside-
rada obsoleta en razon al trabajo desarrollado en los Gltimos veinte afios.

La desaceleracion en la actividad de energfa eléctrica, similar al resto de las otras activi-
dades econdmicas, se agudizd por la falta de financiamiento externo estimandose que ello
provocara algunos excesos en las tarifas para consumo interno. En contraposicion a esta si-
tuacion, la demanda de energia eléctrica en los principales departamentos del pais (con ex-
cepcion de Beni y Pando) sblo aumentaron en un 19.20/0, demanda que fue estimada por
ENDE principal proveedor en el pafs.

vi) Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones.

En la gestion de analisis, el sector de transporte, almacenamiento y comunicaciones se
estima (jue registré una tasa de crecimiento de 1.50/0, nivel inferior en un punto con rela-
cibn al observado en el pasado afio. Esta situacion es el resultado de la contraccién que se
presentd en el conjunto de la economiay del comportamiento seguido por la importacién y
exportacibon de mercaderias, que influyeron notoriamente en la prestacion de servicios por
esta actividad.
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En relacion a las inversiones, en el subsector transporte el Lioyd Aéreo Boliviano (LAB)
adquiri6 de la empresa American Airlines un avion jet Boeing 707 a un costo de $us. 3.4 mi-
llones. Esta aeronave tiene capacidad para 170 personas y puede realizar viajes de largo alcan-
ce. Asimismo, la empresa canceld6 $us. 4.0 millones por la compra de un avién Boeing
727-200, como parte del monto total que asciende a la suma de $us. 17.0 millones.

Con el propo6sito de lograr la ampliacion de la infraestructura existente, la empresa na-
cional de telecomunicaciones (ENTEL) inauguré una moderna central de télex .nacional e
internacional, a un costo de $us. 2.0 millones. Las caracterfsticas béasicas de esta central son
las siguientes: puede atender simultaneamente 20 llamadas por segundo vy la velocidad de
transmision de datos es de 400 mil caracteres por segundo. Por otra parte, en la ciudad de
Tarija se inaugur6 3.000 Ifneas telefonicas, trabajo que fue realizado por la firma Standard
Electric de la Argentina, subsidiaria de la ITT.

Por ultimo, la Administracion Auténoma de Almacenes Aduaneros implanté para sus
operaciones el sistema integrado de trdnsito de mercader(a, en aplicacion a recomendaciones
de la CEPAL. Con esta modalidad, el trasbordo de mercader(as se realizar4 inmediatamente,
al no exigirse que se espere la recepcién en puerto del conocimiento original de embarque; de
esta manera, se permitird que la carga llegue sin demora a destino.

vii) Comercio, Restaurantes y Hoteles

El proceso inflacionario que se presentd en el pafs a partir de 1979, repercutié notoria-
mente en las actividades del sector comercio, restaurantes y hoteles, a través de la disminu-
cidn paulatina de los méargenes de comercializacion. Como consecuencia de ello, en la gestion
de 1981 el valor agregado generado por esta actividad descendi6, en términos reales, aproxi-
madamente un 1.00/0 con relaci6n al afio anterior. Este decrecimiento, signo elocuente del
estancamiento por el que atraviesa el sector comercial, es el resultado de la contraccién que
se presento en dos sentidos: oferta del sector productivo y demanda de los consumidores.

Por el lado de la oferta, en el sector industrial se presenté una baja considerable en el vo-
lumen de produccibn, al registrar una tasa negativa de crecimiento; paralelamente, las impor-
taciones sufrieron una reduccién del quantum debido a las restricciones en la compra y venta
de divisas. Sin embargo, esta cafda en el flujo de bienes fue atenuada en parte por el desen-
volvimiento del sector agropecuario, que acusd el mismo nivel de expansiéon del pasado afio.

Por el lado de la demanda, la elevacién paulatina de los precios internos sumado al
congelamiento de sueldos y salarios de la mayor(a de la poblacion, determin6é una constante
pérdida del poder adquisitivo en términos reales, que indujo a que los consumidores disminu-
yeran su nivel de consumo, con incidencia directa en el volumen de ventas de esta actividad.

Por otra parte, el encadenamiento de fendmenos tales como la falta de financiamiento,
comportamiento distorsionado del nivel de precios, mercado reducido, especulacion, pérdida
del poder de compra de los saldos monetarios reales y por Gltimo la implantacién de las tan
anunciadas medidas econbmicas, crearon panico y reaccion en el comportamiento del consu-
midor, distorsionando de esta forma el funcionamiento del mercado interno.




.

En relacion al subsector hoteles y restaurantes, pese a gue el monto de las inversiones en
esta actividad continu6 creciendo, su desenvolvimiento en la gestién de analisis fue practica-
mente anormal, en razon a la disminuciéon del flujo turistico, por las condiciones economi-
co-politicas imperantes en el paf's desde el afio 1980. .

viii) Establecimientos Financieros

En relacion a la generacion de producto real por el sector de establecimientos financie-
ros, las cifras preliminares disponibles permiten estimar una tasa de crecimiento del 2.00/0,
con respecto al afio anterior. La constante declinacion de los créditos observado’en el cuasi-
dinero (40.30/0 frente al 34.20/0 de 1980), fueron las causas para el resultado comentado
|ineas arriba.

Por otra parte, el progresivo encarecimiento del dolar en el mercado paralelo vy la varia-
cion desfavorable de precios en el comercio exterior, determinaron modificaciones en la
estructura de costos de los sectores productivos, que sumados al alza registrada en el nivel de
la tasa de interés activa, desincentivo la utilizacion del crédito proveniente del sistema ban-
cario.

ix) Propiedad de vivienda

Es otro de los sectores que también result6 sensible a los efectos de la crisis general de la
economia y de la construccion en particular. En efecto, durante la gestion de 1981 se estima
que registrd en términos absolutos un nivel similar a 1980, que equivale a una tasa de creci-
miento cero y menor en 1.5 puntos con relacion al pasado afio. Esta situacion es reflejo del
resultado de deterioro observado en el sector de la construccidn, particularmente la referida
a viviendas que expandi6 su nivel real en apenas un 3.00/0, aproximadamente 6 puntos me-
nos que el afio precedente. De esta manera, y considerando la tasa de crecimiento vegetativo
de la poblacion, se ratifica el sostenido déficit habitacional existente en el pafs.

Los factores que inciden en este comportamiento son varios y a la vez los mismos que
afectan el sector de la construccion en general. A ello se afiade particularmente la falta de
programas masivos de construccion de viviendas de tipo social, constante elevacion en los
materiales de construccion, y alza desmesurada en los precios de terrenos.

x) Administraciones Pablicas

En el transcurso de 1981 esta actividad present® caracteristicas similares al contexto ge-
neral de la economia. En efecto, el sector fiscal que inici6 el afio en anélisis con un presu-
puesto equilibrado, puesto que solamente las administraciones descentralizadas presentaban
un déficit inicial de $b. 286.2 millones, fue deteriorando su situacién financiera en los meses
siguientes hasta llegar al mes de noviembre con un déficit de $b. 4879.0 millones, debido
fundamentalmente a la aplicacion deficiente de los sistemas de recaudacion y defermaciones
en la asignacion de recursos.

Los ingresos fiscales generados en el afio, si bien fueron superiores a los registrados en la

pasada gestion, no llegaron a cubrir los cupos asignados en el Presupuesto General de la Na-

cién, debido especialmente a la agudizacion de la crisis econémica gue viene confrontando el
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pafs. Ademas, la escases de divisas observada en los Ultimos meses del afio, trajo aparejada
situaciones perturbadoras para el sector, en razéon a que este aspecto determiné reducciones
en el nivel de los ingresos por concepto de derechos arancelarios y otros impuestos a las im-
portaciones. Por otra parte, la supresion del impuesto adicional gque se grava a las ex porta-
ciones de minerales, afectd en el comportamiento de los ingresos fiscales! En la generacion
del valor agregado de este sector, es necesario mencionar que la gestion de andlisis se presen-
t6 una reduccioén en el ritmo de crecimiento, al registrar la tasa del 0.50/0 en relacién a 1980.
De este modo, el nivel absoluto a precios de 1970 totaliz6 $b. 1829.0 millones, cifra muy
por debajo a cualquiera de los afios de la década pasada. Entre los factores que determinaron
esta situacion pueden citarse a 10s siguientes como los més importantes:

—  Pronunciada reduccion en los gastos de inversion, que obligaron a disminuir las partidas
presupuestarias de funcionamiento de algunos programas aprobados con anterioridad, espe-
cialmente en aquellas instituciones relacionadas con infraestructura econdmica y social.

— Politica salarial imperante en el ambito de la administracion publica con caracterf(sti-
cas de congelamiento en 1os gastos de este rubro.

—  Elevacion en los precios de aquisicion de materiales utilizados para el sector, que encare-
ci6 el costo de prestaciones de servicios propios por esta actividad.

Por otro lado, es importante sefialar que el nivel de los gastos de consumo final registrd
una escasa variacion (0,30/0), al totalizar un monto de $b. 2.759.0 millones, frente a $b.
2.571.0 millones del afio 1980.

d) Analisis Trimestral de la Coyuntura Econdomica

i) Introduccién

El punto central de este acdpite es mostrar el comportamiento trimestral de la econo-
mia, explicando en alguna medida los factores que influyeron en la actividad productiva, en
cuanto respecta a las variables de Produccion, Situacion Econdmica, Personal Ocupado vy De-
manda de bienes y servicios. El instrumento de anélisis est4 referido al de indicadores de la
coyuntura, cualitativas, manifestada por los empresarios en base a las principales variables,
segiin las opiniones empresariales vertidas en las encuestas

ii) Principales Tendencias, Situacion Global y Sectorial

En términos generales, la actividad econdmica en 1981 se caracterizé por un deterioro
respecto al pasado afio. En efecto, en ningun trimestre se experimentd variaciones positivas
en casi todas las variables; mas al contrario se registraron caldas significativas en términos de
produccion, personal ocupado, demanda y ventas, presentdndose de esta forma un panorama
regresivo en cuanto a crecimiento economico se refiere.

— Primer Trimestre.-

La caracveristica observada en este perfodo fue de una sibita elevacidn de precios inter-
nos, que origind una contraccion significativa de la demanda y un aumento de los costos de
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produccion, afectando de esta manera negativamente a la actividad econdmica mas que en
cualguier otro trimestre.

El aumento de precios se debid béasicamente a los correctivos econémicos aplicados a
principios de afio por el Supremo Gobierno, referidos al descongelamiento de precios de los
articulos de primera necesidad, modificacion de la tasa impositiva a las bebidas gaseosas vy
elevacion de las tasas de interés,

El volumen de ventas en todos los sectores cayd en forma significativa con relacion al
Ultimo trimestre de 1980, precisamente como consecuencia del efecto precio sobre la de-
manda interna. En el caso de la mineria, esta situacion fue resultado del descenso que se pre-
sentd en los volumenes de produccion y del comportamiento desfavorable de los precios in-
ternacionales.

Por su parte, el nivel de Produccion y la mano de obra ocupada del conjunto de activi-
dades analizadas, experimentaron descensos en aproximadamente un 9o0/o0 y 40/0, respecti-
vamente.

- Segundo Trimestre.

La actividad econdmica de este trimestre continud con la tendencia recesiva del periodo
anterior. En efecto, a excepcion del sector extractivo (mineriay petréleo, en las demas acti-
vidades disminuyeron los volumenes de produccion y ventas, siendo las causas principales la
contraccion de la demanda vy la critica situacion financiera de las unidades productivas.

La situacion economica de las empresas, que en el primer trimestre se encontraba dete-
riorada, se agudizd6 méas aun durante este periodo. Los problemas que tuvieron que confron-
tar las unidades productivas se relacionaron con la elevacion de los costos de produccion,
competericia de productos importados via contrabando, cobro de ventas al crédito y faita de
liquidez.

Por otra parte, si bien los precios no se incrementaron en la misma proporcion del perio-
do pasado, los correctivos econdmicos aplicados en enero continuaron teniendo efectosen la
contraccion de la demanda, por pérdida en el poder adquisitivo de los ingresos de la pobla-
cion. En relacion al comportamiento de los sectores durante este trimestre, la industria ma-
nufacturera fue la que experimentd mayor impacto de la onda depresiva. En efecto, al igual
que en el primer trimestre, sus volimenes de produccion y ventas disminuyeron en 150/0 y
180/0, respectivamente. En cambio la actividad petrolera fue la Unica que se desarrollo en
condiciones normales, al incrementarse sobre todo la produccidon de gas natural. Esta situa-
cion, sumada a que los precios fueron favorables, posibilitd un repunte tanto en el monto de
ventas como en volumen.

Por su parte, la mineria durante este perfodo permaneci6 en situacion econémica criti-
ca, precisamente porque los precios de los minerales al igual queren el periodo enero-marzo,
fueron relativamente desfavorables, debiendo las empresas realizar mayores esfuerzos en su
produccion, a fin de compensar la cafda de los precios.
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Tercer Trimestre.-

E| comportamiento observado durante el tercer trimestre fue casi similar al perfodo pa-
sado. La implantacion del control en la venta de divisas, cred expectativas sobre un nuevo ti-
po de cambio del peso boliviano con respecto a la moneda norteamericana, haciendo subir el
precio de esta Gltima en mas del 600/0 sobre su precio oficial. De esta manera, se agudizo
al escaséz de divisas creando difucultades en las actividades econdmicas que recurren al mer-
cado internacional para adguirir insumos y maquinarias, tal el caso de la industria en general
y de los bienes finales en el caso comercial.

En este contexto, la produccion de los sectores industria manufacturera y construccion
continuaron disminuyendo respecto al trimestre anterior, mientras que la mercaderia impor-
tada como las propias ventas de la actividad comercial descendieron considerablemente
(200/0 y 180/0 respectivamente).

Todo ello determiné para que la situacion econdmica de las empresas fuera mas criti-
ca que en el trimestre pasado, con los mismos problemas ya detectados, pero adicionando a
éstos las dificultades descritas por el problema de escasés de divisas.

El sector de hidrocarburos fue el Unico que desarroll6 su actividad en forma normal, ya
que su produccion se incrementd en un 9o/o respecto a abril-junio, en tanto que sus ventas
registraron similar comportamiento y se mantuvo la utilizacion de su capacidad productiva.

-- Cuarto Trimestre.

Pese a la existencia de fenébmenos coyunturales en este tltimo trimestre, tales como la
continuacion de la escasés de divisas y el problema politico que se presentd en la minerfa
estatal, la actividad economica de este perfodo tuvo cierta mejoria con relacion a los anterio-
res. En efecto, la demanda interna tanto de bienes nacionales como importados no se com-
primié en la misma magnitud que en los trimestres pasades, fundamentalmente debido a dos
aspectos: mayores gastos estacionales realizados por las familias precisamente por las fiestas de
fin de afio; vy por que los correctivos econdmicos que debfa implantar el Gobierno influyeron
en alguna medida para que los sectores de medianos y altos ingresos de la poblacion acumula-
sen nuevos bienes fisicos.

Por otra parte, el mejoramiento de la demanda indujo a que las ventas, produccion y ma-
no de obra ocupada no descendieran en las proporciones de perfodos pasados, sino a tasas re-
lativamente menores {10/0, 70/0 y 20/0, respectivamente).

En el caso particular de la minerfa, si bien en el grupo estatal se presentd un problema
coyuntural de politica (huelga de los trabajadores en los principales centros de produccion),
éste no afectd significativamente mas que a la producciéon. En efecto, las ventas de este sec-
for mejoraron en razon al incremento que se presentd en los precios internacionales, determi-
nando situaciones favorables en términos financieros, respecto a lo que acontecia en los tri-
mestres pasados.

En el sector petrolero, la situacién fue relativamente normal en razén al comportamien-
to favorable de las ventas y produccién, que determinaron en términos generales una activi-
dad econdmica similar a los anteriores trimestres.
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PRINCIPALES INDICADORES: TENDENCIAS TRIMESTRALES

{en porcentajes)

CONCEPTO Y Enero Abril Julio Octubre | Promedio
ESPECIFICACION Marzo Junio Sept. Diciembre Trimestral

1.PRODUCCION

Mineria: Tasa de Crec. -8 1 0 ) -3
Saldo Neto —bb 8 —41 0 -22

Petroleo: Tasa de Crec. -12 b 9 6 2
Saldo Neto —100 20 100 100 30

Industria: Tasa de Crec. —11 -15 —-11 ) -10
Saldo Neto —-29 -39 —-33 -7 —-27

Construccion: Tasa Crec. —4 -3 -5 -5 —4
Saldo Neto —36 —34 —b4 —50 —43

Comercio

Importador: Tasa de Crec. —6 —8 —19 —-19 -13
Saldo Neto 22 -15 —b5H —49 —-35

Balance

Total: Tasa de Crec. -9 —8 -8 -7 -8
Saldo Neto —-38 —22 —-33 —-18 —28

2. PERSONAL OCUPADO

Mineria: Tasa de Crec. -2 0] -1 —1 —1
Saldo Neto —b8 19 —38 -39 —-29

~ Petroleo: Tasa de Crec. 0 0 9 1 0

Saldo Neto 0 0 0 100 25

Industria: Tasa de Crec. -2 -3 -2 —1 -2
Saldo Neto —17 —-17 —14 -1 —-15

Construccion: Tasa de Crec. —-20 -7 —-13 —14 —13
Saldo Neto -39 —34 —45 —28 —36

Comercio

Importador: Tasa de Crec. 0 ) —4 0] -2
Saldo Neto 0 -5 15 12 —6

Balance

Total Tasa de Crec. —4 =3 -3 -2 -3
Saldo Neto —23 -10 —21 -1 -16
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CONCEPTO Y Enero Abril Julio . Octubre Promedio
ESPECIFICACION Marzo Junio Sept. Diciembre Trimestral -
3. UTILIZACION CAPACIDAD
PRODUCTIVA

Mineria 79 81 77 78 79

Petroleo 84 78 78 75 79

Industria 61 58 b5 56 57

Balance Total 67 65 62 63 64

4. MONTO DE VENTAS

Minerfa: Tasa de Crec. —-12 0 —8 7 -3
Saldo Neto —71 8 —24 7 -20

Petrboleo: Tasa de Crec. 5 28 19 20 18
Saldo Neto 100 100 100 100 100

Industria: Tasa de Crec. —-13 —-18 —-11 —2 -1
Saldo Neto -39 —b2 —36 —1 —-32

Construccion: Tasa de Crec. —4 -3 ) -5 —4
Saldo Neto —36 —34 —b4 —-b0 —43

Comercio

Importador: Tasa de Crec. —8 -9 -18 -1 —11
Saldo Neto -32 -20 —bb -39 —36

Balance

Total: Tasa de Crec. —-10 -8 -9 —1 -7
Saldo Neto —34 -28 —48 —6 —-29

5. DEMANDA

(Saldo Neto)

Minerfia —-19 -30 -3 -5 —-14

Industria —37 —45 —22 —2 —25

Construccion —43 —42 —62 —50 —49

Comercio Importador -29 —-32 —40 —-22 =31

Balance Total- —-33 -39 —27 -13 —28
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CONCEPTO Y Enero Abril Julio Octubre Promedio
ESPECIFICACION Marzo Junio Sept. Diciembre Trimestral
6. EXISTENCIA PROD. TERMINADOS
RESPECTO AL NIVEL NORMAL

(Saldo Neto)

Mineria Mediana 35 14 15 8 18

Industria —2 15 1 -1 0

Comercio Importador —6 1 —-13 —-37 —14

Balance Total 0] 1 -2 —-16 -2

7. PRECIOS DE VENTA

Mineria: Tasa de Crec. -13 -7 2 2 —4
Saldo Neto -84 -92 61 42 —-18

Petroleo: Tasa de Crec. 33 16 2 2 13
Saldo Neto 100 60 60 60 70

{ndustria: Tasa de Crec. IPM 18 5 2 3 7
Saldo Neto 43 1 0 6 13

Construcciéon: Tasa de Crec. IPM 24 3 2 10 10
Saldo Neto 59 44 60 69 58

Comercio: Tasa de Crec. IPM 16 5 3 9 8
Saldo Neto 13 4 10 26 13

Balance

Total: Tasa de Crec. 14 3 2 5 6
Saldo Neto 21 0 24 27 18

8. SITUACION ECONOMICA

DE LAS EMPRESAS

(Saldo Neto)

Mineria Mediana —50 —-78 71 —76 —68

Industria 27 —36 —47 —36 —36

Construccion —44 —44 —43 —b4 —46

Comercio Importador -12 -31 —46 —49 —34

Balance Total —28 —38 —47 —44 -39
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2. Evolucién de Precios

a) Indice de Precios al consumidor

El {ndice del costo de vida, que para la ciudad de La Paz calcula el Instituto Nacional
de Estadistica (INE), presentd en la mayoria de los meses del perfodo de anélisis incremen-
tos positivos, cuyos niveles més significativos se registraron en enero, febrero, mayo, julioy
agosto con tasas de expansion iguales al 12.40/0, 1.90/0, 2.20/0, 1.40/0 y 6.00/0, respecti-
vamente.

EVOLUCION DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

Afio Base: 1966 = 100

I INDICE ALIMEN- , INDUMEN- e
FINDE ) CENERAL TAGION VIVIENDA TARIA DIVERSOS
1979 622.12 736.30 457 45 530.43 468.75
1980 771.03 902.81 638.45 631.75 56375
1981 964.74 1.143.78 767.39 779.06 698.09
Var. Rel.

1080/79 23.94 22.61 39.57 19.10 20.27
1981/80 25.12 26.69 20.20 23.32 23.83

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica

Por su parte, los menores crecimientos registrados en la gestion de 1981 comprendieron
a los meses de abril, junio y octubre, con tasas de incremento que no lograron sobrepasar ni
siquiera el 0.50/a. Paralelamente en los meses de marzo, septiembre, noviembre y diciembre
el indice general de precios al consumidor acusé tasas negativas de expansion, en promedio
iguales al 0.50/0. Esta situacion es consecuencia de la produccion normal que se registro basi-
camente en el sector agropecuario, especialmente en aquellos productos que pertenecen al
grupo de legumbres y hortalizas, que ocasion6 un regular abastecimiento de estos articulos
a los centros de consumo. A este hecho se sumo el caracter estacional de algunos bienes com-
ponentes de la canasta del (ndice, que posibilitb menores precios de comercializacion en el
mercado interno, dado el caracter de permanencia temporal en algunas épocas del afio.

Los antecedentes detallados en forma suscinta Iineas arriba, determinaron a que el nivel
del indice de precios al consumidor, entre diciembre de 1980 y su similar de 1981, se incre-
mentara en un 25.120/0, superior en aproximadamente un punto con relacion a la gestion
pasada. Sin embargo, a través de este indicador se establecid que la tasa de inflacion para
1981 fue del orden de un 32.130/0, menor en més de quince puntos a la registrada en el afio
1980.
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A nivel de grupos componentes de la canasta del ndice del costo de vida, se establecio
que el indice de alimentacion aumento su nivel en un 35,240/0, en raz6n a las variaciones re-
gistradas principalmente en los siguientes subgrupos: cereales y derivados incremento sus pre-
cios en aproximadamente un 70.00/0; pescados frescos y en conserva en un 42.040/0; leche
productos lacteos y huevos 27.80/0; verduras frescas en un 57.80/0; aztcar, sal y condimen-
tos en 69.40/0 y finalmente el subgrupo de café, te  similares v refrescos incrementé el nivel
de su indice en un 42.70/0.

En relacion al Indice del grupo de Vivienda, éste presentd en la gestion de analisis una
variacion positiva igual al 20.200/0, con relacion a 1980. Ello debido fundamentalmente a
los incrementos de precios registrados en las subgrupos de alumbrado y combustibles; lavado
y mantenimiento; articulos, equipo de mesa y cocina y otros artefactos del hogar, que acu-
saron aumentos de precios del 91.90/0, 31.10/0, 358 0/o v 30.20/0, respectivamente.

Pos su parte, el indice de precios del Grupo Indumentaria expandi6 el nivel registrado en
1980 en un 23.30/0; mientras que el correspondiente al Grupo de Diversos presento varia-
ciones de precios que determinaron una evoluciéon de su indice en un 23.80/0, en ambos ca-
sos mayores a los registrados en la pasada gestion.

b) Indice de Precios al por Mayor

En relacion al indice de precios al por mayor, indicador elaborado a nivel nacional pbr el
Banco Central de Bolivia, se establecid que en el transcurso de 1981 acus6 a nivel general un
incremento igual al 27.90/0, equivalente en términos de promedio trimestral a la tasa infla-
cionaria del 35.50/0, inferior en mas de diez puntos con respecto al observado durante 1980
Esta situacion fue resultado de las variaciones de precios ocurridos entre el primer al cuarto
trimestre, con tasas iguales al 14.90/0, 3.60/0, 3.30/0 y 40/0, respectivamente.

EVOLUCION DEL INDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR
Ao Base 1975 = 100

: Dic. Mar. Junio Sept. Dic.
INDICES 1980 1981 1981 1981 1981
General 280.78 322.65 334 .38 345.50 369.27
Agropecuario 323.08 351.91 34914 368.25 369.77
Industrial 257.64 304.74 321.17 328.06 337.85
Importacion 284.03 328.51 34514 357.14 389.81
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A nivel desagregado, el indice correspondiente al Sector Agropecuario presentd un au-
mento del 14.40/0 con relacion a diciembre del pasado afio. Sin embargo, esta tasa resulto
significativamente menor (aproximadamente diez puntos) al promedio de crecimiento ob-
servado entre 1976 y 1980, debido a las variaciones poco significativas ocurridas en los tri-
mestres del afio de analisis. En efecto, durante los tres primeros meses de dicha gestion el
indice para este sector se expandid en un 8.90/0, tasa de crecimiento que puede considerarse
moderada si se tiene en cuenta que la elevacion de tarifas del autotransporte ocurrida a co-
mienzos del afio, afectaron a los precios de los productos de origen agricola. En el segundo
1rimestre, el nivel del indice descendit en 0.790/0 en razén al normal abastecimiento de pro-
ductos a los centros de consumo, que provoctd descensos en los precios de la mayor(a de los
articulos que componen los subgrupos de rafces y tubérculos (-12.10/0) vy frutas frescas
(-4.20/0). Finalmente, en el tercer y cuarto trimestre, como efecto de la agudizacion de la
crisis a nivel de todas las actividades productivas, el fndice del sector se incremento tan solo
en un b.5o/o y 0.40/0, respectivamente.

En relacion al Sector Industrial, entre diciembre de 1980 vy su similar de 1981, las va-
riaciones de precios al interior de esta actividad determinaron un aumento de un fndice igual
al 31.10/0, tasa que resultd ser menor en aproximadamente tres puntos al promedio obser-
vado en los dos Gltimos afios. Es importante mencionar que la estructura de precios conside-
rada en la muestra de la industria, reflej6 una tendencia decreciente a partir del segundo tri-
mestre de 1981. En efacto, mientras que en |os tres primeros meses del afio su {ndice evolu-
ciond a la tasa del 18.30/0, éste descendi6t en un 5.40/0 en el siguiente trimestre y mantuvo
similar comportamiento en el tercer y cuarto trimestre, al registrar aumentos de solo un
2.10/0 vy 3.00/0, respectivamente. Esta situacion, obedecit al hecho de que los precios de 10s
productos de origen industrial se mantuvieron en niveles relativamente estables, en razén a la
situacion critica en la que se desenvolvid nuestra economia vy el control de precios impuesto
por el gobierno en el mercado interno, especialmente sobre articulos alimenticios producidos
en el pafs.

Por Ultimo, el indice del Sector Importador, tercer componente de la muestra, creci6 en
un 37.20/0 en relacion a diciembre del pasado afio. De esta manera, esta tasa se constituy6
en la mas elevada de los Gltimos cinco afios, en razon a que las anteriores oscilaron en el in-
térvalo del 14.20/0 para 1977 y 36.40/0 para 1980.

En el primer trimestre, pese a registrarse una baja en los precios de los productos que
pertenecen al grupo de articulos eléctricos, como consecuencia de reducciones en los arance-
les de algunos articulos importados, el fndice de esta actividad presenté un aumento igual al
156.70/0. Posteriormente, entre abril y junio de la gestion de analisis, el comportamiento de
los precios en el comercio importador determind una evolucion del indice en un 5.10/0, de-
bido fundamentalmente a variaciones significativas ocurridas en los grupos de materiales cru-
dos no comestibles (22.30/0) magquinarias y material-de transporte (7.00/0) y articulos ma-
nufacturados diversos (5.60/0).

En el tercer trimestre, el indice en esta actividad aument6 en 3.40/0, tasa inferior en casi
dos puntos en relacién al periodo precedente y en mas de doce puntos con respecto al nivel
observado a fines del mes de marzo.
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Finalmente, entre octubre y diciembre de 1981 el indicador comentado se incrementd
en 9.10/0, comparado con el trimestre anterior. Los productos que mas influencia tuvieron
en esta elevacion fueron aquellos que pertenecen a los grupos de maquinaria y material de

transporte (15.30/0) y articulos manufacturados (11.70/0).

3. Dineroy Crédito

Durante la gestion de 1981, se dictaron medidas de Polftica Monetaria y Fiscal dirigidas
a reactivar el aparato econémico, financiero y crediticio del pafs.

El 10 de enero el Supremo Gobierno adoptd medidas de caracter fiscal con el fin de me-
jorar la situacion financiera del gobierno y de las empresas plblicas. Estas, influyeron sobre
distintas variables macroecondmicas tales como: el nivel de precios internos, la renta perso-
nal, el comercio exterior, ademas de incidir directamente sobre las principales variables mo-
netarias.

Simultadneamente, se modificaron las principales disposiciones de orden monetario, se-
gun Resolucion de Directorio No. 31/81 emanada del Instituto Emisor el 16 de enero de
1981, se dictamind el incremento en las tasas de interés activas y pasivas, el aumento de la
tasa de redescuento vy, la derogacion del depodsito previo de importacion. Estas medidas se
orientaban principalmente a incentivar el ahorro financiero, generar un mayor margen dispo-
nible para créditos y permitir una mayor liquidez en el sistema bancario.

En fecha 8 de julio, se procedi6 a la modificacion de las tasas de interés fijadas para las
Ifneas de refinanciamiento que e] Banco Central canaliza hacia las actividades productivas.
No obstante del incremento determinado, estas tasas de interés continuaron siendo relativa-
mente bajas en razéon de su caracter de fomento.

Posteriormente, en octubre se modificd la tasa de interés pasiva para los depositos en
moneda extranjera, a objeto de lograr un retorno gradual al sistema bancario nacional de las
divisas que con fines especulativos fueron requeridas del Banco Central de Bolivia.

Base Monetaria

El comportamiento {cuadro No. 1) de la base Monetaria depende de la evolucion de sus
componentes principales: Emision y Reservas bancarias.

En el periodo transcurrido entre diciembre de 1980 y diciembre de 1981 la emision mo-
netaria, acus6 un incremento moderado en comparacion al registrado en la gestion precedente
(79 - 80}. La adicidn neta en esta variable fue de $b. 1.802.9 mitlones, equivalente a 13.40/0.

Por su parte, el crecimiento en el volumen de los depbsitos bancarios fue de $b. 650.9
millones, equivalente a 16.50/0 que se considera una tasa moderada al compararla con la re-
gistrada en la gestion 79 -80 que fue de 68.10/0.

Asi la Base Monetaria registré un incremento de $b. 2.453.8 millones, que en términos
relativos significa un 17.90/0 més que en el periodo anterior.
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El principal factor expansionista de la Emisién Monetaria fué el Crédito Doméstico Neto
que aument6 en $b. 5.606.3 millones (46.60/0). Destaca en primer lugar el Crédito neto
otorgado por el Banco Central al Sector Publico.

Continta en orden de importancia el rubro Otras Cuentas Netas, conformado por el sal-
do de otras cuentas activas y pasivas y los dep0sitos del sistema bancario en el Banco Central
de Bolivia.

Finalmente el Financiamiento al Sistema influy6 también en la expansion de la Emision
Monetaria aunque su intensidad fué menor que en gestiones pasadas.

Como Unico factor de contraccion se sefiala a las Reservas Internacionales Netas cuyo
bajo nivel contribuy6 a deprimir el nivel de la Emision Monetaria. A pesar de un mayor volu-
“men de Reservas Internacionales Brutas en relacion a la gestion anterior, las Obligaciones a
Corto Plazo con el exterior redujeron drasticamente el resultado neto. En efecto, las Reser-
vas Brutas se incrementaron en $b. 395.5 millones {10.80/0) mientras que las obligaciones
lo hicieron en $b. 4.197.9 millones (71.40/0) generando de esta manera un deterioro en las
Reservas Internacionales Netas del orden de $b. 3.802.4 millones, es decir, 171,40/0 menos
que a fines de 1980.

La posicion en Reservas Netas se explica por el deterioro real de la economfa nacional
frente al resto del mundo con el consiguiente debilitamiento de la Balanza Comercial v la
carga que significa el Servicio de la Deuda Externa. Por tanto, fué necesaria la contratacion
de créditos externos compensatorios que incrementaron las obligaciones a corto plazoy no
asi el nivel de Reservas Brutas dado que los recursos captados fueron destinados a la impor-
tacion de bienes y servicios y al pago de la deuda.

De igual manera, la demanda precautoria y especulativa de divisas, ejercida por el sec-
tor privado fue otro determinante importante que influyé sobre el resultado neto de las re-
servas internacionales. Por el contrario, el ingreso de recursos externos a mediano y largo pla-
20 no se reflejd en el nivel de reservas brutas por ser créditos que en su generalidad estan
comprendidos dentro de convenios bilaterales y no fueron dades de libre disponibilidad.

Multiplicadores

Los determinantes (cuadro No. 2) de los multiplicadores, coeficientes c: preferencia por
liquidez, a: coeficiente de inmovilizaaciéon y r: tasa de encaje legal, actuaron en forma muy
diferente en la gestion 81/80 respecto al perfodo 80/79. El multiplicador m1 que alcanz6
un valor de 1.05913 a fines de 1981, experimenté un crecimiento de 0.02297 (2.20/0) en el

et

transcurso del afio. Este comportamiento se explica por la conducta de los coeficientes “'c”’ vy

et oy

r' como factores de expansion y el efecto de “a’’ como factor de contraccion.

El coeficiente ““c’’, decrecié en 13.00/0 producto de una disminucién en la tenencia de
billetes y monedas en poder del pablico, asi como por el aumento registrado en los Depési-
tos en Cuentas Corrientes.




El coeficiente “r'" también registré una disminucién de 9.10/0 como consecuencia del
incremento en el Cuasidinero, donde el coeficiente de inmovilizacion es menor por estar suje-
to a una tasa de encaje legal inferior en relacion a los dep6sitos vista.

. IR ri_tr . . .

Finalmente, el coeficiente “a’’ tuvo un comportamiento contraccionista, a través de “'r”’,

respecto de m1.

El multiplicador m2 con un valor de 1.82607 a fines de 1981, fué mayor al registrado a
fines de 1980 en 0.14553 (8.70/0). En este caso, los coeficientes “'c’’, “a”’ y *'r"’ actuaron en
la misma direccion, como factores expansionistas,

En este sentido, los depositos en Cuentas Corrientes y el Cuasi-Dinero registraron incre-
mentos al mismo tiempo que se produjeron modificaciones importantes en la estructura y
composicion de los depositos vista y plazo, afectando por lo tanto el valor de las relaciones
que determinan estas variables.

Oferta Monetaria

Los instrumentos (cuadro No. 3) de Politica Monetaria y Fiscal aplicados durante el pe-
riodo 80-81 afectaron directa e indirectamente a la Oferta Monetaria. Este importante im-
pacto se vi6 reflejado en el valor alcanzado por dicha variable gue fue del orden de $b.
29.573.1 millones al 31 de diciembre de 1981, es decir, $b. 6.480.6 miliones (28.10/0) méas
que a fines del afio 1980.

Cabe destacar que del incremento registrado en la Oferta Monetaria, el mayor porcen-
taje (72.00/0) corresponde a la creacion secundaria de dinero, operada via sistema bancario.
Consiguientemente, solo el 28.00/0 de dicho aumento es consecuencia de la emision o crea-
cion primaria de dinero. ‘

Esta situacion es verficada por el andlisis de los determinantes de los multiplicadores de-
sarrollado Iineas arriba; asimismo la disponibilidad de mayores recursos por parte de los
bancos permitid a éstos ampliar su cartera generando asf una expansion en la Oferta Moneta-
ria. En efecto, el Crédito al Sector Privado, el Crédito al Sector Pldblico y el rubro de otros
determinantes actuaron durante la gestion en anélisis como factores expansionistas; mientras
que las Reservas Internacionales lo hicieron como factor de contraccion de la Oferta Mone-
taria.

a) Financiamiento al Sector Privado

Con un saldo de $b. 24,043.0 millones a fines de 1981, el crédito al Sector PrivadQ se
constituyo en el principal factor de expansién de la Oferta Monetaria. -

J

Respecto a 1980 el financiamiento a este sector aument6 en $b. 4.711.5 millones
(24.40/0). Este mayor flujo financiero canalizado hacia los diversos sectores de la economfa
encontro su fuerte de origen en la mayor captacidn de recursos internos y externos.

Internamente, el volumen de captacion fué estimulado por la elevacién de tasas de inte-
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rés activas y pasivas con el consiguiente incentivo al ahorro financiero que junto alos nive-
les de inmovilizacion de recursos, determind un margen disponible para colocaciones mas
amplio en el sistema bancario comercial.

Por otro lado, El Banco Central prestd un importante soporte financiero al conjunto de
la banca comercial y especializada a través de las distintas |/neas de refinanciamiento y redes-
cuentos. En cuanto se refiere al destino del crédito otorgado por la banca, cabe anotar que
los sectores comercial vy particular fueron favorecidos en mayor medida que las actividades
productiv—as,

b) Crédito Neto al Sector Piablico

Este rubro se constituy6 en el segundo factor en importancia de la expansion de la Ofer-
ta Monetaria. En efecto, a fines de 1981, el Crédito Neto al Sector Publico registré un saldo
de $b. 16.878.1 millones, es decir, $b. 3.5648.9 millones (26.60/0) més que al 31 de diciem-
bre de 1980.

La mayor demanda crediticia por parte del sector pUblico en su conjunto se debi6 prin-
cipalmente al incremento de las actividades del mismo y a la imposibilidad de cubrir el défi-
cit del sector con sus ingresos tributarios y el excedente de sus actividades productivas. A
esta algida situacion, se sumo el blogueo financiero-econdmico a que fué sometido el pafsy
gue cre6 condiciones adversas a la afluencia de recursos externos.

El Gobierno Central fué el principal demandante de crédito con un incremento de $b.
3.177.3 millones netos (39.60/0) que fueron canalizados hacia soportes presupuestarios, im-
portaciones de trigo, subvenciones, pago de deuda interna y externa, etc.

Por su parte, el resto del sector publico recibi6 del Banco Central de Bolivia la suma de
$b. 371.6 millones durante la gestion de 1981, Si bien este monto es mayor al de 1980 en un
7.00/0, se observa en las cifras globales una disminucion notable en lo que se refiere a la
atencion de los requerimientos de crédito de las distintas empresas publicas al igual que un
significativo incremento de los depbsitos que dichas empresas mantienenen el Instituto
Emisor.

En efecto, el crédito neto otorgado a empresas tales como Yacimientos Petroliferos Fis-
cales Bolivianos (YPFB), Lloyd Aéreo Boliviano (LAB) vy otras empresas Publicas fue menor
en relacion a diciembre de 1980 y se verificd un interesante aumento en los depdsitos espe-
cialmente de YPFB, LAB, Empresa Nacional de Fundiciones (ENAF) y otras Empresas Pu-
blicas. Sin embargo, la situacion financiera de la Corporacién Minera de Bolivia (COMIBOL),
la Corporacion Boliviana de Fomento (CBF), ENAF, entre otras, hizo que estas empresas
acudieran al Banco Central para obtener soportes financieros considerables.

En los resultados de la gestién en andlisis, se observa que el crédito bruto de COMIBOL
se increment6 en $b. 1.903.3 millones; sus depositos disminuyeron en $b. 59.8 millones, por
lo tanto, obtuvo un crédito neto del orden de $b. 1.963.1 millones (97.00/0 més que a fines
de 1980). La Empresa de Fundiciones a pesar de haber incrementado sus depositos ($b.
118.6 millones), concluy6 el perfodo con un incremento neto en el crédito que alcanzoé a $b.

_J
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585.6 millones; igual resuitado obtuvo la CBF, registrando una adicion de $b. 29.9 millones
en el crédito bruto y disminuyendo sus depositos en $b. 27.5 millones es decir que a diciem-
bre de 1981, el crédito neto de CBF se increment6 en $b. 56.4 millones.

Contrariamente, YPFB registr6 a fines de 1981 una reduccion en el crédito neto de $b.
1.474.9 millones. Esta empresa incrementd en $b. 1.171.8 millones sus depésitos, magni-
tud que es muy importante dado que significa un aumento del 90.20/0.

La empresa aérea nacional (LAB) también redujo su crédito neto significativamente ya
que obtuvo en 1981 $b. 20.5 millones como crédito y acrecent6 sus depositos con $b. 75.3
millones. Finalmente, el resto de empresas pUblicas agrupadas, obtuvieron $b. 155.8 millones
como crédito y elevaron sus depositos en $b. 496.2 millones con lo que al terminar la gestion
1981, otras Empresas Publicas registraron un decremento en el crédito neto de $b. 340.0 mi-
llones. )

En general, el Crédito Neto al Sector Plblico resultd ser un factor de expansion de la
oferta Monetaria en el afio 1981.

¢) Otros Determinantes

El conjunto de Otros Determinantes actu6 como factor expansionista de la masa mone-
taria. En relacion a diciembre de 1980, se observa un decremento en valores absolutos del
orden de $b. 2.427.6 millones, es decir una reduccién de 37.8o/0. Del analisis de las cuentas
que forman parte de este rubro, se desprende que a excepcion de “"Obligaciones con Organis-
mos Internacionales en Moneda Nacional y Extranjera’” -que sefialo una tendencia de con-
traccion- todas las demas cuentas expandieron la Oferta Monetaria.

Englobadas bajo el nombre de “Otras Cuentas Neto'', se considera el resultado neto de
cuentas activas (cuentas por cobrar, operaciones pendientes, inmovilizado, cargos diferidos)
y cuentas pasivas (otras cuentas por pagar, provisiones, abonos diferidos, obligaciones exter-
nas a mediano vy largo plazo) del sistema bancario.

d) Reservas Internacionales Netas

En el anélisis de la Oferta Monetaria se consideran las Reservas Internacionales Netas del
sistema bancario consolidado que comprende los resultados del Banco Central de Bolivia y

de los bancos comerciales y especializados.

Las citadas reservas fueron el Gnico factor de contraccion de la masa monetaria durante
la gestion 1981, registrando a fines de diciembre de ese afio un saldo negativo de $b. 7.349.4
millones, o sea, un deterioro de $b. 4.207.4 millones (-133.90/0) respecto a 1980.

La inclusion de las cifras de reservas correspondientes a la banca comercial y especiali-
zada no es de gran significacion por lo que el examen de las Restrvas Internacionales Netas,
hecho en la parte referente a la emision Monetaria, es también valido en lo que toca a las Re-
servas Internacionales Netas del conjunto del sistema bancario.
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Demanda Monetaria

Como consecuencia (cuadro No. 4) de la expansion del Cuasi Dinero y del Medio Circu-
lante, la Demanda Monetaria creci6 en un 28.10/o0 durante la gestion 1981. El incremento en
valores absolutos fue de $b. 6.480.6, de los cuales $b. 2.914.5 millones correspondieron al
Medio Circulante {(m1) y $b. 3.666.1 millones al Cuasi Dinero.

a) Medio Circulante

Al 31 de diciembre de 1981, el Medio Circulante alcanz6 a $b. 17.152.5 monto que es
mayor al afio 1980 en un 20.50/0.

En su composicion, se observa que el rubro de Billetes y Monedas en Poder del  Publico
contribuy® con un 63.30/0 a la formacion del Medio Circulante; el saldo correspondit a los
Depositos en Cuenta Corriente, manteniendo su tendencia creciente de los ultimos afos.
Tanto Billetes y Monedas en Poder del Publico como los Depositos en Cuenta Corriente ele-
varon sus niveles con relacion al aiio 1980, en $b. 1.391.1 millones (14.70/0) y $b. 1.5623.4
millones (31.90/0) respectivamente.

b) Cuasi Dinero

E| Cuasi Dinero fue el factor mas dindmico en la expansion de la Demanda Monetaria.
Asi de un nivel inicial de $b. 8.854.5 millones en 1980, paso a situarse en $b. 12.420.6 mi-
llones en 1981, con una adicion neta de $b. 3.566.1 millones, es decir, creci6 a una tasa igual
al 40.30/0.

Los elementos méas importantes del Cuasi Dinero fueron en la gestion 1981, los Dep0si-
tos en Caja de Ahorros y a plazo fijo, al igual que Letras Hipotecarias en Moneda Nacional
que aumento su incidencia considerablemente en relacion a gestiones pasadas. Los dep0Ositos
en Caja de Ahorros aumentaron a un ritmo de 56.10/0 y los depositos a plazo fijo en mone-
da nacional lo hicieron en un 59.90/0.

Por otra parte, el resultado de los Depositos a Plazo Fijo en Moneda Extranjera y del
rubro de Otras Obligaciones en Moneda Nacional, fué también mayor que a fines de 1980.
Estas cuentas registraron un comportamiento dindmico respecto del Cuasi-Dinero; contra-
riamente, se situaron rubros tales como: Letras Hipotecarias en M/E, Otras Obligaciones en
M/E y Depbsitos previos de Importacibn que mostraron un marcado decremento en sus re-
sultados de la gestion 1981.

En general, se destact el crecimiento observado en el conjunto de los depositos en M/N
a la vista y a plazo. Este hecho muestra la creciente preferencia del publico por mantener de-
positos bancarios en lugar de poseer billetes y monedas en efectivo. Asimismo se distingue
una modificacion sustancial en 1o que toca a la composicion de los depdsitos dado que las co-
locaciones a plazo fijo adquirieron en 1981 mayor significacibn aungue a un ritmo més lento
que en gestiones pasadas.
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El comportamiento observado en los dep6sitos responde a varios factores entre los cua-
les cabe sefialar a: la modificacion de las tasas de interés, una politica bancaria mas agresiva
especialmente de las instituciones nacionales, mayor demanda de depdsitos a plazo en M/E
como alternativa a la pérdida del poder adquisitivo del peso boliviano.

Financiamiento Total Concedido por el Sistema Bancario (Cuadro No. 5)

Contrariamente a lo ocurrido en la gestion precedente, en 1981, el sector privado obtu-
VO una mayor participacion dentro del financiamiento total concedido a la economia; mien-
tras que el sector Publico limito considerablemente la utilizacion de créditos. En su conjunto
la economia recibi6 un financiamiento adicional en cifras absolutas del orden de $b. 8.260.4
millones, monto que es aproximado al otorgado en 1980, sin embargo, representa un creci-
miento de 25.30/0, diez puntos menos con respecto a la tasa registrada en dicho afio que fue
de 35.50/0.

a) Financiamiento Neto al Sector Pablico

En razon de las politicas restrictivas del gasto publico aplicados por el Supremo Go-
bierno, el financiamiento neto a este sector fue comparativamente menor al de gestiones pa-
sadas. Sin embargo, registro una tasa de crecimiento de 26.60/0 -41.7 puntos menos que en
1980- magnitud que en valores absolutos alcanzé a la suma de $b. 3.5489 millones. De este
monto el Gobierno Central absorvio $b. 3.177.3 millones, es decir, incrementd su uso de cré-
dito a una tasa de 39.60/0 en 1981; habiéndolo hecho en 1980 a una tasa del 81.60/o0.

El resto del Sector Publico utilizd en la gestion en andlisis 371.6 millones, cantidad que
es 6 veces menor a la empleada durante el afio 1980. En efecto, el Financiamiento neto al
Resto del Sector PUblico aument6 solamente en uri~7.00/0 habiéndolo hecho en 1980 a un
ritmo igual al 51.50/0.

h) Financiamiento al Sector Privado

Del total del Financiamiento a la economia en general, el Sector Privado aumenté sus-
tancialmente su participacion en relacion a gestiones pasadas dado que capté el 57.00/0 de
ese total. Sin embargo, se reconoce que esta mayor incidencia responde en cierta medidaa la
contraccioin del Sector Publico en lo que toca al uso de crédito. A fines de 1981 el sector
privado registré6 como financiamiento total $b. 24.043.0 millones, es decir que utiliz6 duran-
te la gestion $b. 4.711.5 millones equivalente al 24.40/0 respecto al afio 1980,

En cuanto se refiere a la canalizaciéon sectorial del financiamiento, los sectores mas favo-
recidos fueron el comercial y el particular gue en conjunto utilizaron $b. 2.205.6 millones
aproximadamente la mitad de los recursos obtenidos por el sector privado. Por el contrario,
las actividades productivas tales como la industria, construccién, agricola, mineria y otras, no
mostraron en el periodo de analisis igual comportamiento.

Entre las actividades anotadas, la industria recibi6 la mayor cantidad de fondos ($b.
1.418.2 millones). Este resultado sefiala una mayor atencion del sector en ese afio; si se com-
para gue en la gestidbn precedente el financiamiento industrial decreci6 a una tasa igual al
9.00/0.
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E| sector construcciones también repuntd significativamente; en 1981 se adjudicod $b.
520.3 millones (60.00/0) mas que a fines del afio 1980. Opuestamente, el sector Agricola-
Ganadero descendi6 considerablemente dado que solo utilizo $b. 437.2 millones (10.40/0)
mas que en la gestion anterior.

La Minerfa y otros sectores —Transporte, servicios e inversiones en valores privados— re-
gistraron sumas y tasas de crecimiento de utilizacion de financiamiento muy poco relevantes.
En su conjunto captaron $b. 252.3 millones, apenas el 3o/0 del total del crédito concedido
por el sistema bancario al sector privado. Finalmente se debe destacar los resultados negati-
vos de la actividad exportadora y del sector artesanal, puesto que ambas finalizaron la ges-
tion 1981 con montos de financiamiento menores a las del afio 1980.

Este exdmen de la distribuciéon sectorial del financiamiento es complementado por un
andalisis segin grupo de bancos, donde se observa por ejemplo que las actividades productivas
reciben el mayor impulso de la banca de fomento mientras que los sectores comercial y parti-
cular encuentran el apoyo financiero en el grupo de bancos comerciales.

b) -1) Financiamiento Sectorial Otorgado Por los Bancos Comerciales (cuadro No.6)

La banca comercial otorgd hasta fines de 1981 un total de $b. 18.513.9 millones lo que
significa que en el afio distribuy6 $b. 4.185.1 millones (29.20/0) a los distintos sectores de la
economia.

Reflejando lo sucedido a nivel global del sistema bancario, el financiamiento de la banca
comercial beneficié preferentemente a los sectores comercial y particular con $b. 2.205.6
millones, equivalente a méas de la mitad del total de los recursos colocados por esta categorfa
bancaria.

De esta manera el resto de actividades fueron atendidas en menor proporcion o en su ca-
50, se limitd severamente el financiamiento a ciertas actividades: artesanfa y exportaciones.

Esta politica de la banca comercial responde al clima general de incertidumbre que en-
volvié a la economia nacional y las perspectivas futuras en este campo.

En este sentido, los bancos optaron por operar con aquellas actividades que aseguraban
una recuperacion inmediata y de menor riesgo ain contraviniendo regulaciones especificas
dictadas por la autoridad monetaria.

b) - 2.- Financiamiento Otorgado Por los Bancos Especializados (cuadro No. 7)

Los bancos especializados por su parte, otorgaron $b. 526.4 millones en la gestion 1981;
este monto significa escasamente una adicién igual al 10.50/0 en relacion al afio anterior. De
dichos fondos, el 83.80/0 fueron canalizados al sector agricola-ganadero vy a la construccién
con $b. 252.9 millones y $b. 188.2 millones respectivamente. El saldo fué captado bésica-
mente por laindustriay laartesania con incrementos medianamente importantes, tanto en valo-
res absolutos como en relativos. Destaca, sin embargo, la significétiva reduccion del apoyo fi-
nanciero obtenido por la actividad minera que en 1981 obtuvo $b. 4.2 millones menos que

\

—44 —



en el periodo precedente. lgualmente se observa el decremento sustancial del financiamiento
a las Exportaciones, determinando en gran medida por la limitacion del Banco Minero, refe-
rente a operaciones de existencia de minerales en bodega vy en transito. La fuente principal
de recursos de la banca especializada fué una vez mas el Banco Central de Bolivia siguiéndo-
le en orden de importancia la captacion de recursos externos.

Resultado de los Bancos

Los bancos en su conjunto obtuvieron en 1981, un resultado favorable; sin embargo la
conclusion no es similar si se analiza por grupos de bancos o individualmente.

En efecto, excluyendo al Banco del Estado de la cateogria de bancos comerciales nacio-
nales, estos Gltimos registraron una utilidad total de $b. 226.2 millones (61.60/0 .mayor que
en 1980). Destacan en este grupo los bancos Santa Cruz, Boliviano Americano y Mercantil
con $b. 50.0; 47.1; 41.2 millones de ganancia respectivamente. Frente a estos resultados po-
sitivos se sittan el Banco del Estado con una pérdida de $b. 262.2 milllones, basicamente ori-
ginada por la excesiva cartera en mora de la citada entidad bancaria.

Por su parte, el conjunto de bancos comerciales extranjeros incrementot sus pérdidas en
$b. 26.8 mitiones registrando a fines de 1981 un resultado negativo de $b. 110.2 millones.
Cabe destacar que el Banco Real S.A. vy el Citibank obtuvieron ganancias de $b. 28.6y 10.8
millones respectivamente; contrariamente el Bank of America, instituciones con una tenden-
cia regular de superévit, concluy6 la gestion con una considerable pérdida. Con similar resulta-
do cerraron las operaciones de 1981 los bancos Do Brasil, de la Nacion Argentina y Boston
en ese orden de importancia. En general, los resultados de los bancos comerciales ex tranjeros
obedecen a la politica adoptada por estas institucionesde contraer sus actividades dentro del
pafs especialmente en lo que toca a operaciones de cartera.

Finalmente, el grupo de bancos especializados sefialo a fines de 1980 un resultado nega-
tivo de $b. 54.3 millones habiendo obtenido en la gestion anterior un superdvit de $b. 190.8
millones. El Banco Agricola de Bolivia influyd notoriamente en el resultado final dado que
fué la Unica institucion en esta categorfa que arrojo un saldo negativo. :

Politica Monetaria y Crediticia

A continuacioén, se incluye una relacion de los principales instrumentos de politica mo-
netariay crediticia en el pafs durante el afio 1981,

1) Tasa de Interés Activa

El Banco Central de Bolivia mediante resolucion de su Directorio No. 31/81 de fecha 16
de enero determiné la unificacion de las tasas de interés activas en la banca comercial. Ante-
riormente, estaban vigentes las tasas de interés correspondientes g créditos productivos y no
productivos, es decir una tasa efectiva de 27.8 750/0 para productivos y 24.875 para aquellos
créditos canalizados a actividades no productivas.
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Segun la Resolucion citada, se fijo en 270/0 la tasa nominal, a la misma que se adiciona
Bo/o por concepto de impuestos y comisiones resultando una tasa de interés efectiva en
320/0 para todas las actividades de fa economfia.

La banca especializada mantuvo la diferenciacion de tasas de acuerdo al origen de los re-
cursos y al tipo de actividad econdmica a la que orientan el flujo de su cartera.

El cuadro siguiente muestra en detalle la modificacion registrada en la tasa de interés

activa.

VARIACION
1980 1981 Absoluta Relativa

Sectores No Productivos o/o o/o o/o
Tasa Nominal 20.875 27.0 6.125 29.3
Impuestos y Comisiones:

T.G.N. 3.0 1.0 -2.0 —66.7

Universidad (FLAT) 1.0 1.0 — —

Fondo p/Empleados Bancarios 3.0 3.0 —_ —
Tasa Efectiva 27.875 32.0 4125 14.8
Sectores Productivos
Tasa Nominal 20.875 27.0 6.125 293
Impuestos y Comisiones:

T.G.N. — 1.0 10 100.0

Universidad (FLAT) 1.0 1.0 — —

Fondo p/Empleados Bancarios 3.0 3.0 — ——
Tasa Efectiva 24.875 32.0 7.125 286

Tasa de Interés Pasivas.

La aplicacion de las tasas de interés pasiva como instrumento de polftica monetaria y
crediticia esta relacionada con la necesidad de incrementar el ahorro interno incentivando la
demanda por depbsitos bancarios, los mismos que al expandir la capacidad crediticia del sis-
tema hacen posible una mayor inyeccidn de recursos financieros a la economfa.

En este sentido, la autoridad monetaria modifico las tasas de interés pasivas mediante las
resoluciones de Directorio Nos. 31/81 y 235/81 del 16 de eneroy 31 de agosto respectiva-

mente.
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Depositos a Plazo Fijo

Caja de

Afos Caja de Moneda Nal. | Moneda Extrjera. Ahorros

Ahorros Minimo Minimo BANVI
o/o o/o o/o o/o

1980 17.00/0 18.00/0 11.00/0 11.00/0 (*)

1981 22.00/0 23.00/0 20.00/0 14.00/0 (*)

VARIACIONES

Absolutas 5.0 50 9.0 3.0

Relativas 29.40/0 27.80/0 81.80/0 27.30/0

1/ R.D. del Banco Central de Bolivia No. 235/81 de 31/8/81

(*) Con claisula de mantenimiento de valor.

Se observa que el énfasis principal en la utilizacion de este instrumento esta dirigido a ha-
cer mas atractivos los depositos a plazo fijo en M/E en la plaza nacional a fin de obtener el
retorno gradual de divisas que de manera continua y creciente salfan del sistema bancario na-

cional.

3. Tasa de Redescuento

Dentro de sus atribuciones, el Banco Central de Bolivia fijo la tasa de redescuento en
26.00/0, es decir un punto menos que la tasa de interés activa nominal. Esta determinacion
fué adoptada en fecha 16 de enero segin Resoluciéon No. 31/81.

4.- Encaje Legal

Las estructura de tasas de Encaje Legal no sufrié modificaciones importantes durante la
gestion 1981. El Unico cambio fué la eliminacion del Depésito Previo de Importacion adop-
tada en enero,que en términos absolutos no alcanzaba niveles significativos.

La siguiente es la estructura de tasas de Encaje Legal vigente.
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ESTRUCTURA DE TASAS DE ENCAJE LEGAL

Bancos Bancos

a) Sobre Depdsitos en Moneda Nacional Nacionales Extranjeros
A la Vista 40.00/0 45 00/0
Caja de Ahorros 10.0c/o 10.00/0
Plazo Fijo 5.00/0 5.00/0
Otros Deptos. y Exigibles a Plazo 40.00/0 45.00/0
Depositos s/Tributos Fiscales 5.00/0 (*) 5.00/0 (*)
b) Sobre Depésitos en Moneda Extranjera
A la Vista 100.00/0 100.00/0
A Plazo Fijo 40.00/0 45.00/0
Otros Dptos. v Exig. a Plazo 100.00/0 100.00/0

(*) Sélo para bancos autorizados
5.- Refinanciamiento

Los refinanciamientos fueron utilizados por el Banco Central de Bolivia como instrumento
de politica crediticia, facilitando el flujo de recursos hacfa sectores productivos de la econo-
mia, cuyos volumenes y tasas de interés variaron de acuerdo al sector refinanciado y a la pro-
cedencia de los fondos.

La actividad agricola-ganadera recibi6 el mayor porcentaje del refinanciamiento total. Le
sigue en importancia el sector minero vy el rubro de documentos redescontados. Los cuadros
siguientes ilustran sobre el volumen vy distribucion del refinanciamiento, asf como su dispo-
sicién por grupos de bancos y Iineas. Por otra parte, la relacion de tasas de interésy Iineas
de refinanciamiento se detalla en al anexo estadistico correspondiente.

REFINANCIAMIENTO POR GRUPO DE BANCOS
(En Millones de $b.)

_ Bancos Bancos
ANOS Comerciales Especializados Total
1980 2.620.5 1.363.0 3.98356
1981 3.230.2 1.639.7 4.769.9
VARIACIONES
Absolutas 609.7 176.7 786.4
Relativas 23.3 o/o 13.0 o/o 19.7 o/o
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CUADRO No. 8

(En millones de $b.)

RESULTADOS DE LOS BANCOS

ARNOS VARIACIONES
ABSOLUTAS RELATIVAS
BANCOS - !
19791 1980 | 1981 7079 | gm0 80/79 |  81/80
COMERCIALES NACIONALES
Del Estado 1.4 1.4 -262.86 —— 2640 ——  -18.857.1
Boliviano Americano 12.1 28.4 471 16.3 18.7 134.7 65.8
De Cochabamba 0.9 7.8 1.1 6.9 -6.7 766.7 -85.9
De Crédito Oruro -156.7 -39.0 6.1 -23.3 451 148.4 -115.6
De Sta. Cruz de la Sierra 17.5 40.2 50.0 22.7 9.8 129.7 24.4
Hipotecario Nacional -0.8 3.3 1.4 4.1 - 19 -512.5 -67.6
Mercantil ) 104 29.3 41.2 18.9 119 181.7 40.6
Nacional de Bolivia 11.0 18.4 16.7 7.4 -1.7 67.3 9.2
Ind. y Ganadero del Beni 11.7 25.1 23.3 13.4 -1.8 114.5 7.2
Potosi S.A. 5.8 3.0 1.7 -2.8 -1.3 -48.3 -43.3
De La Paz S.A. 0.3 7.5 14.6 7.2 7.1 2.400.0 94.7
Popular del Pert -1.2 16.4 23.0 17.6 6.6 -1.466.7 40.2
Total Bcos. Comerciales
Nacionales 53.4 1418 -36.4 88.4 -178.2 165.5 -126.7
COMERCIALES EXTRANJEROS
De la Naciobn Argentina -26.7 -38.1 374 114 0.7 427 1.8
Do Brasil -23.9 664 -787 -415b -13.3 173.6 20.3
Citibank 8.4 9.6 10.8 1.2 20.4 14.3 2125
Bank Of America 1.1 17.3  -31.9 6.2 -49.2 559 -284 .4
De Boston -3.4 8.8 -1.6 12.2 -10.3 -358.8 -117.0
Real S. A. 7.6 3.6 285 -4.0 249 -52.6 691.7
Total Becos. Comerciales
Extranjeros -43.7 -83.4 -110.2 -39.7 -26.6 90.8 32.1
Total Bcos. Comerciales 9.7 584 -146.6 48.7  -205.0 502.1 -351.0
ESPECIALIZADOS NACIONALES
Minero de Bolivia 87.0 200.6 26.1 1136 -1745 130.6 -87.0
Agricola de Bolivia -118.0 -63.6 -130.3 54.4 -66.7 -46.1 104.9
De Financ. Industrial 11.2 16.8 3.9 5.6 -129 50.0 -76.8
De la Vivienda 2.5 1.4 4.2 1.1 2.8 440 200.0
Industrial S.A. 10.3 20.9 23.2 10.6 2.3 102.9 11.0
De Invers. Boliviano 11.9 10.4 10.7 -1.56 0.3 12.6 29
Total Bcos. Especializados
Nacionales 49 186.56 -62.2 181.6  -248.7 3.706.1 -133.3
ESPECIALIZADOS EXTRANJEROS
Real de Inversiones 1.8 4.3 7.9 2.5 3.6 138.9 83.7
Total Bcos. Espec. Extr. 1.8 4.3 7.9 25 3.6 138.9 83.7
Total Bcos. Especializ. 6.7 190.8 -b4.3 184.1 -245.1 27478 -128.5
TOTAL GENERAL 16.4 2492 -2009 2328 -450.1 1.419.5 -180.6

Fuente: Banco Central de Bolivia - Division de Fiscalizacion
Utilidad antes de deducir 100/0 para Fondo de Empleados
300/0 Para la Renta

.
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4. Finanzas Pablicas
a) Presupuesto General de la Nacion

El Presupuesto General de la Nacion aprobado para la gestion de 1981 totalizé un mon-
to de $b. 111.821.5 millones, monto mayor en $b. 11.009.6 millones con respecto al pasado
afio, presentadndose en consecuencia en términos relativos una expansion de 9.80/0, frente al
15.30/0 de 1980.

A nivel desagregado, para el funcionamiento del Gobierno Central fueron destinados
$b. 27.727.6 millones (24.80/0), mientras que las instituciones de la Administracion Des-
centralizada absorvieron un monto de $b. 87.463.6 millones (78.20/0) y la Administraciéon
local v desconcentrado fue beneficiada con $b. 2.009.9 millones.

PRESUPUESTO DEL SECTOR PUBLICO POR FUENTES DE FINANCIAMIENTO
Y GRUPOS INSTITUCIONALES

GRUPOS INSTITUCIONALES CREDITOS CREDITOS DEFICIT TOTAL
INTERNOS EXTERNOS

A. Administracion Central 258827 1.844.9 27.727.6
Poder Ejecutivo 25.581.2 1.8449 27.426.1
Presidencia de la RepUblica 693.8 — 693.8
Ministerios de Estado 15.180.3 1.8449 17.085.1
Tribunal Fiscal 43 — 4.3
Deuda Pablica 9.669.7 - 9.669.7
Organismos Internacionales 33.1 - 33.1
Poder Judicial 301.5 — 301.5

B. Adm. Descentralizada 76.351.8 10.825.6 286.2 87.463.6
Corporaciones de Desarrotlo 3.816.4 825.2 - 46416
Instituciones Publicas 13.164 .6 2.819.4 — 15.984.6
Empresas Publicas « 54,391.4 7.173.3 286.2 61.850.9
Empresas Mixtas 49793 7.8 —— 4.987.1

C. Administracion Desconcentrada 97.5 —_ — 975
Adm. Departamental 975 — — 975
D. Administracion Local - 1.789.0 1234 — 1.9124
Municipalidades 1.789.0 123. - 1.912.4
TOTAL 104.121.1 12.793.8 286.2 117.201.1
menos - Intrasistema 5.372.6 7.0 - '5.379.6
TOTAL GENERAL 98.748.56 12.786.8 286.2 111.821.5
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En razoén a las dificultades econbmicas por las que tuvo que pasar el pafs, originado en-
tre otras causas por el comportamiento del sector pdblico, en el segundo semestre del afio de
andlisis el Gobierno realiz6 esfuerzos para reducir sustancialmente el déficit del sector, me-
diante el control del gasto principalmente de las empresas plblicas. Asimismo, fue necesario
racionalizar los programas de inversion aprobados con anterioridad, con el proposito de pro-
mover actividades que estén orientadas basicamente al crecimiento econémico del pafs.

b) Ingresos del Tesoro General de la Nacion

Los ingresos recaudados por el Tesoro de la Nacion en la gestion de 1981 alcanzaron a
$b. 13.385.2 millones, monto mayor en $b. 2.092.5 millones (7.70/0) con relacién al pasado
afo. Como en peru’odo‘s anteriores, la mayor parte de estos recursos fueron obtenidos a tra-
vés de las recaudaciones de la Renta Interna y Aduanera. En efecto, por el primer mecanismo
se obtuvo un monto de $b. 5.077.5 millones, mientras que por el segundo se generd $b.
3.149.9 millones. En ambos casos estos niveles fueron mayores a sus similares de 1980, es-
tableciéndose en términos relativos tasas de crecimiento del 13.90/o0 y 22.90/0, respectiva-
mente.

COMPOSICION DE LOS INGRESOS FISCALES
(Millones de $b.)

1980 1981

MONTO PARTICI- MONTO PARTICI-

PACION PACION
Aduanas 2.563.6 21.7 3.149.9 22.7
Renta Interna 44595 37.8 : 5.077.5 36.6
Renta de Comunicaciones 37.9 0.3 30.7 02
Renta Consular 244 8 2.1 405.5 29
Regalias 1/ 3.623.1 30.7 4.8453 349
impuestos a las Exportaciones -2/ 126.8 1.1 208.0 1.5
Otros -3/ 736.9 6.3 168.3 12
TOTAL 11.792.7 100.0 13.885.2 100.0

Fuente: T.G.N.

1. Mineras y petroleras - COMIBOL, ENAF, Empresa Privada
2. Hidrocarburos, Minerales y Agropecuarias

3. Impuestos al aziicar, cemento, etc.

Por su parte, la recaudacién por concepto de regalfas, tanto mineras como petroleras,
registra un monto de $b. 4.845.3 millones, superior en $b. 1.222.2 millones (33.70/0) con
relacion al afio anterior. Dentro de ello es importante sefialar la expansion registrada en las
regalias gravadas a la extraccion de petrbleo, cuyo monto totalizé $b. 3.956.5 millones, fren-
te a $b. 1.852.1 millones de la pasada gestiéon. Esta situacion, que es contraria al descenso de
la produccion de petréleo crudo que se presento en el afio de andlisis, fue resultado de la can-
celacién efectuada por la empresa estatal (YPFB) de saldos devengados por este concepto al
Tesoro General de la Nacion.
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Si bien en 1981, se pudo observar un incremento del orden del 17.70/0 en los ingresos
fiscales, éste no llegb a cubrir ni siquiera el 50.00/0 de lo presupuestado en dicho afio. Ello se.
debi6 principalmente a la agudizacion de la crisis en la economia, que contrajo en forma
drastica el desarrollo de la mayoria de las actividades productivas. Al mismo tiempo, se pre-
sentd una reduccion considerable en el nivel de importaciones, como resultado de la contrac-
cibn ocurrida en la actividad comercial, que determinaron niveles de ingresos para el Tesoro
General en montos menores a lo programado.

En otro orden de cosas, la tasas de crecimiento del conjunto de los ingresos fiscales fue
sustancialmente menor a la registrada para el producto interno (34.20/0), de esta manera, es
posible concluir que los ingresos generados en la economia no han producido aumentos pro-
porcionales en las recaudaciones fiscales, debido entre otras cosas a la evasion e ineficiencia
de los sistemas de recaudacion existentes en el pafs.

¢) Gastos Fiscales Ejecutados

El comportamiento del gobierno central en materia de gastos tuvo caracter(sticas espe-
ciales a partir del segundo semestre, cuando se decidi6 suprimir aquellos rubros que no en-
torpecian el normal funcionamiento de las instituciones. De esta manera, el monto de los
egresos totalizd $b. 22.184.2 millones, nivel mayor en $b. 2.304.7 millones con relacion a
los gastos efectuados en la pasada gestion.

A nivel de partidas presupuestarias, las erogaciones por concepto del pago de sueldos y
salarios demandé $b. 11.131.8 millones, superior en $b. 1.425.5 millones (14.70/0) con res-
pecto a 1980. Asimismo, para la compra de materiales y suministros de la administracion
pUbtica se destind $b. 2.199.1 millones, que comparativamente a su similar del pasado afio
experimentd un crecimiento significativo del 40.10/0. Ello debido bésicamente al aumento
de precios que se registrd en los paises de procedencia de estos productos. Finalmente, para
la atencion del servicio de la deuda pUblica interna (amortizaciones e intereses) se destiné re-
cursos financieros por un monto de $b. 2.662.9 millones, cifra mayor en $b. 1.550.8 millo-
nes a la utilizada por el mismo concepto en el afio anterior.

COMPOSICION DE LOS GASTOS FISCALES
(Millones de $b.)

1980 1981
OBJETO DEL GASTO MONTO INCRE- PARTICI- MONTO INCRE- PARTICI-
MENTO PACION MENTO PACION

Servicios Personales 9.706.3 63.0 488 11.131.8 14.7 50.2
Servicios No Personales 946.4 61.3 4.8 1.005.2 6.2 45
Materiales y Sumistros 15124 118.7 7.6 2.119.1 40.1 9.5
Activos Fijos y Financ. 1.345.3 483.4 6.8 1.478.1 9.9 6.7
Deuda Publica 1/ 3.816.8 976 19.2 4.432.6 16.1 20.0
Transferencias y Aport. 2.562.3 -256.0 12.8 20174 -208 9.1

TOTAL 10.879.5 553 100.0 22.184.2 11.6 100.0
FUENTE: T.G.N.
1/ : Amortizaciones e intereses de la deuda interna y externa
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d) Déficit Fiscal

Con referencia al déficit del gobierno central, datos preliminares permiten establecer que
en la gestion de andlisis present6 una diferencia entre egresos e ingresos fiscales por un mon-
to de $b. 8.299.0 millones, nivel mayor en solo $b. 212.2 millones (2.60/0) con relacién al
afio anterior. Esta situacion es el resultado de las restricciones impuestas por el ‘gobierno en
partidas presupuestarias del gasto, principalmente a partir del segundo semestre de 1981, por
las razones expuestas en comentarios precedentes. ‘

La tendencia sistematica del sector publico al déficit en cuenta corriente en los Gltimos
afios, se debi6 al hecho de que el gasto puUblico normalmente evoluciond més répidamente
que el producto interno bruto, en razén a que el Estado debi6 mantener toda su capacidad
generadora de servicios publicos, situacion que se tradujo en el aumento de servicios persona-
les, principql componente de los egresos. Para efectos de referencia basta sefialar que en.1980
el producto creci6 en términos corrientes en un46.60/0 y los gastos lo hicieron en un
55.30/0.

FINANCIAMIENTO DEL DEFICIT
(Millones de $b.)

CONCEPTO 1980 1981
Crédito Fiscal 7.997.3 8.362.4
Cuentas Transitorias 144.0 256.9
Variacion saldo
(Caja (-aumento) —b45 —316.3

TOTAL 8.086.8 , 8.303.0

FUENTE: T.G.N.
‘ En relacion al financiamiento del déficit fiscal, como en anteriores aiios, éste fue cubierto basi-
camente con fondos provenientes del Banco Central, a través de la utilizacion del crédito fiscal.

5. Sector Externo
a) Balanza de Pagos

En 1981 la Balanza de Pagos de Bolivia, experimenté un nuevo desequilibrio desfavora-
ble, que acentud la tendencia de déficits persistentes y crecientes iniciada en 1978,

Evidentemente en la gestion, el saldo de Balanza de Pagos arrojo un déficit de $us. 311.5
millones, mayor en $us. 44.1 millones (16.50/0) al registrado en 1980.

— 61—




La persistencia de los resultados negativos de la Balanza de Pagos en el periodo analiza-
do, refleja la crisis y el debilitamiento del sector externo de la economia boliviana, situacién
que no pudo superarse a pesar de que en noviembre de 1979, después de siete afios de vi-
gencia del tipo de cambio de $b. 20 por dolar estadounidense, el peso boliviano fue devalua-
do, estableciéndose un nuevo régimen cambiario de $b. 24 .51 por dolar.

El agravamiento del resultado negativo se debi6 principalmente a la conjuncion de los
siguientes factores:

i) La exportacion de bienes valorada en términos FOB, registr6 una baja del 3.50/0 ($us
33.1 millones), emergente de una cafda casi general de las cotizaciones internacionales de mi-
nerales (principalmente del estafio, el cobre y la plata) y la depresion de las ventas externas
de productos agroindustriales.

ii) Incremento del 1.40/0 en las compras de bienes al exterior (Valoradas CIF) y los mayo-

res egresos en la cuenta de Servicios y Renta, especialmente por concepto de intereses
de la deuda externa del pafs. )

iii) El fuerte incremento del débito de la Cuenta Errores y Omisiones que se estima registra
los montos de la fuga de capitales, el contrabando de importacion y omisiones estadfs-
ticas, en ese orden de importancia.

E| déficit de Balanza de Pagos observado, hubiera alcanzado niveles mucho mas peligro-
sos e insostenibles de no haberse refinanciado en el mes de agosto, un paquete de créditos
con entidades bancarias del exterior, por valor de $us. 413.2 millones, cuyos vencimientos se
cumplian en el periodo 1980-1983.

Esta situacion, unida a los mayores desembolsos de cardcter autonomo de la deuda pU-
blica externa de mediano v largo plazo, permiti6 alcanzar un saldo neto positivo mayor en la
cuenta capitales, respecto al flujo ingresado en 1980.

Por otro lado, hay que puntualizar que en el mes de julio, el Supremo Gobierno esta-
blecid el control a la venta de divisas, determinandose la previa aprobaciénde toda importa-
cién por parte del Banco Central. Esta medida evidentemente restringi6 el flujo de bienes ad-
quiridos del exterior, especialmente en el Gltimo trimestre del afio. .
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RESUMEN DE LA BALANZA DE PAGOS 1/
{En Millones de dolares)

PARTIDAS 1977 1978 1979 1980 1981
I CUENTA CORRIENTE -60.9 -268.8 -2729 -139.9 -286.0
A. BIENES, SERVICIOS Y RENTA -79.3 -305.0 -324.1  -1994 -326.6
— Balanza Comercial 128.4 -35.3 18.1 2586 229.0
Exportaciones FOB (631.7) (628.8) (759.8) (942.2) (909.1)
Importaciones FOB (-5603.3)  (-664.1) (-741.7) -683.6) (-680.1)
— Servicios y Renta (Neto) -207.7 269.7 -342.2 -4580  -bb4 .6
B. TRANSFERENCIAS UNILATERALES 184 36.2 51.2 59.5 39.6
I CUENTA CAPITAL 400.3 303.7 2316 108.7 3045
— Capital a Largo Plazo 2/ 361.7 270.0 265.1 576 . 3427
— Capital a Corto Plazo 38.6 33.7 -33.5 51.1 -38.2
INERRORES Y OMISIONES -314.9 -179.2 1144 2362 -330.0
SUPERAVIT O DEFICIT (=) 245 -144.3 195.7 -2674 31156
— Items de Contrapartida 7.8 1.8 7.7 8.1 9.0
— Financiamiento Excepcional — 19.2 —— 2008 130.2
— Pasivos que constituyen Reservas de ’
Autoridades Extranjeras 17.3 -17.3 110.0 -31.2 203.3
— Qtros Pasivos 28.3 60.3 789  -283 -23.4
— Reservas
{Incremento: —) -77.9 80.3 -409 118.0 7.6

1/ Cifras preliminares
2/ Incluye inversion directa e inversion de cartera

b) Transacciones de Comercio Exterior

El comercio exterior de Boliviaen 1981, arroj6 un saldo favorable de $us. 83.7 millones
como resultado de que las exportaciones FOB totalizaron $us. 909.1 millones y las importa-
ciones CIF $us. 825.4 millones. Este superavit es menor en $us. 44.7 millones (34.80/0)
comparado con el obtenido en 1980. El sector exportador minero disminuy6 la generacion
de divisas respecto al afio anterior, al registrar bajas los precios de la gran mayoria de estas
materias primas, en los mercados internacionales. Solamente las cotizaciones del zinc
(13.90/0) y el wolfram {0.80/0), experimentaron mejorfas.

El sector de hidrocarburos aumento sus ventas al exterior en 1.4 veces con relacion al va-
lor generado el pasado afio, fundamentalmente como resultado del mejoramiento del precio

del gas natural exportado a la Republica Argentina.

La baja en la cotizaciobn internacional del café, y la reduccion de los voliumenes exporta-
dos de azlcar y maderas, restringieron fuertemente las exportaciones de productos no tradi-

cionales.
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Por su parte, las importaciones CIF que entre enero y septiembre registraron un prome-
dio mensual de $us. 76 millones, en el Ultimo trimestre del afio solo alcanzaron a $us. 65 mi-
flones por mes, efecto de la implantacion del control de divisas en el mes de agosto.

Con relacion a la Balanza Comercial FOB, esté registro un superdvit de $us. 229.0 millo-
nes, menor en $us. 29.6 millones (11.40/0).

Un andlisis mas detallado de los diferentes componentes de las exportaciones e importa-
ciones de Bolivia, se realiza a continuacion.

i)} Exportaciones

Las exportaciones valoradas CIF, totalizaron en la gestion, $us. 995.3 millones, me-
nor en Sus. 40.9 millones (3.90/0) con relacion a las efectivizadas en 1980. Realizando los
ajustes correspondientes por gastos de realizacion, las exportaciones FOB alcanzaron a Sus.
909.1 millones.

La exportacion de minerales generd en 1981, $us. 566.0 millones, valor inferior en $us.
85.1 millones (13.30/0) con relaciébn al pasado afio. La baja es resultado principalmente, de
una depresion de las cotizaciones de minerales en los mercados internacionales, 1/ debido a
una contraccién de la demanda, efecto de la recesibn que experimentan las economias
industrializagas.

Asimismo, se observa una disminucion de los volimenes exportados de esta clase de ma-
terias primas, los cuales pasaron de 126.494 TMF en 1980 a 126.457 TMF en 1981,

Por la venta de 24.250 TMF de estafio, el pafs percibio $us. 343.1millones al precio pro-
medio de $us. 6.42 por libra fina. Esta situacion significa bajas en el precio {15.60/0) vy el
valor generado (9.30/0) y un aumento en los volumenes exportados equivalente al 7.60/0.

Mientras en 1980 las exp ortaciones de estafio representaron el 590/o del total de las ven-
tas externas de minerales; en 1981 aumentaron su participacion al 620/0, resultado principal-
mente de una caida de las exportaciones de plata.

El precio promedio del estafio que en 1981 alcanzé a $us. 6.42 la libra fina, resulto infe-
rior en $us. 1.19 la unidad (15.60/0), respecto al nivel alcanzado en 1980. La evolucion del
precio internacional del estafio efectivamente realizado, en la gestion 1981, fue la siguiente:

1/ Mediante D.S. No. 17934 de 9 de enero, el Supremo Gobierno dispuso el incremento del costo pre-
sunto de la produccion de minerales.
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EVOLUCION MENSUAL DEL PRECIO INTERNACIONAL
DEL ESTANO 1/

(En $us. por libra fina)

1980 1981 1980 1981 1980 1981 1980 1981

Enero 7.417 6.71 Abril 7.70 6.23 Julio 773 5.73 Octubre 7.69 6.89
Febrero 7.61 6.34 Mayo 7.73 5.79 Agosto 7.70 6.31 Novbre. 7.34 6.97
Marzo 8.02 6.10 Junio 7.76 5.73 Sepbre. 7.74 6.65 Dicbre. 6.82 7.22

Promedio 7.68 6.38 Promedio 7.73 592 Promedio 7.72 6.23 Promedio 7.28 7.03

FUENTE: Ministerio de Mineria y Metalurgia

1/ Precios a los cuaes se realizaron efectivamente las exportaciones de estafio.

En el transcurso del afio la cotizacion del principal mineral de exportacion, experimento
continuas bajas, tendencia iniciada en los Gltimos meses de 1980 y que desembocéd en el mi-
nimo nivel de 1981 de $us. 5.55 por libra fina (5 de junio de 1981-cotizacion del mercado de
Londres).

Los principales factores que determinaron la pronunciada tendencia a la baja del precio
del mineral, fueron los siguientes:

— La mayor produccion en paises como Thailandia Indonesia y Australia que coincidio,
con una contraccion de la demanda del mineral por parte de los pafses industrializados, a
causa de la recesion en las industrias del enlatado, la construccion y la produccion de artefac-
tos domésticos vy la aparicion de algunos sustitutos para el estafio en varias industrias. El Con-
sejo Internacional del Estafio (CIE) estima que la demanda mundial del estafio en 1981, sera
inferior a la oferta mundial en alrededor de 9.000 toneladas, equivalente a un 5o/o del con-
sumo mundial anual.

— La autorizacion del CIE para la entrega de 1.500 TM del mineral al Fondo de Estabili-
zacion de precios por parte de los Estados Unidos de Norteamérica (EE.UU ).

— El fortalecimiento del d6lar estadounidense frente a las principales divisas europeas, co-
mo emergencia del nuevo plan econdmico del gobierno norteamericano.

— Los anuncios de la General Service Administration (GSA) de colocar parte de sus Reser-
vas Estratégicas en g}l mercado internacional. Sin embargo de que los planes norteamericanos
de colocar 30.000 TM del metal en un plazo de tres afios, fracasaron inclusive con la vigencia
de un segundo plan de ventas 1/ (oferta de cantidades ilimitadas con precios fijados diaria-
mente), puesto que entre julio de 1980 y diciembre de 1981 la GSA solamente vendi6 3.200
TM del mineral.

1/ El primer plan de ventas de la GSA vigente en 1980, consistia en subastas quincenales con una oferta
de 500 TMF. ’
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A mediados del mes de diciembre la GSA anunci6 un nuevo plan de venta de minera-
les en los mercados europeos, complementado con un sistema de trueque de minerales de esta-
fo y wolfram por vanadio.

Sin embargo a partir del mes de agosto, se evidencia una recuperacion del precio del mi-
neral, hasta alcanzar en el mes de diciembre, un promedio de $us. 7.22 la libra fina, el més al-
to nivel mensual de 1981. Esta situacion se produjo a pesar de las indicaciones econdmicas
normales de un mercado inactivo del estafo.

Se considera gue este comportamiento que se estima sera temporal, estuvo estrechamen-
te vinculado a la presencia de las siguientes situaciones:
—  Fuertes compras de estafio por parte de una firma comisionista que se cree tiene vincu-
los directos con Malasia e Indonesia.

_. Debilitamiento del délar norteamericano frente a las principales divisas de Europa y for-
talecimiento de la libra esterlina.

—  Suspension temporal de las ventas norteamericanas de estafio debido al juicio seguido
por la Associated Metal y Minerales (ASOMA) contra ta GSA.

En el mes de enero y durante el transcurso de la XXI Reunion Ordinaria del CIE, lle-
vada a cabo en Londres (Inglaterra), delegados de los pafses productores y consumidores de
estafio ratificaron la prérroga del V Convenio Internacional del Estafio hasta junio de 1982.

Las discrepancias principales que impidieron la aprobacion del VI Convenio se referian
fundamentalmente a 10s mecanismos que deben aplicarse para la defensa de los precios del
mineral. Mientras tos productores pretendian conservar el control de las exportaciones como
principal mecanismo de defensa del precio, los consumidores planteaban acciones de control
a cargo del Fondo de Estabilizacion incrementando sus reservas hasta 70.000 TMF.

En la ciudad de Santa Cruz er 2! mes de febrero, los Ministros de Industrias Primarias de
Malasia (principal productor muncial del mineral) y de Minerfa y Metalurgia de Bolivia, fir-
maron una declaracion conjunta expresando su preocupacion por la baja en el precio del es-
tafio, manifestando su proposito de exigir al CIE una elevacion de la escala oficial de precios
y acordando hacer un llamado a EE.UU. para la suspension total del plan de ventas de estafio
de la GSA.

£n la tercera conferencia de Negociacion sobre el VI CIE llevada a cabo en Ginebra
(Suiza) en el mes de marzo, Bolivia confirmé la no aceptacion de compromisos existentes sin
un acuerdo global sobre el Sexto Convenio Internacional del Estafio. Rechaz6 el paguete de
medidas propuesto por el Presidente de la Segunda Conferencia realizada en diciembre de
1980, que contemplaba la creacion de un Stock regulador de 30.000 TM financiadas por los
gobierncs importadores y exportadores y de 20.000 TMF financiadas con préstamos en base
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a las propias reservas. Por el contrario, Malasia e Indonesia declararon su acuerdo con el pa-
quete de medidas de compromiso.

Los planteamientos bolivianos para la elaboracion del sexto CIE se basan, principalmente
en las siguientes exigencias:

— Institucionalizacién del Comité Econbmico y de revision de precios, en base a cuyos in-
formes se determinan los rangos de la escala, con el complemento de una revisiéon semestral
de la escala de precios,

— Revision de los articulos que prohiben la venta de reservas no comerciales de la GSA.

— Nuevo sistema en la votacidon mediante el incremento de los votos iniciales de 5 a 15,
complementados con nuevos tipos de mayoria para la toma de decisiones del Consejo, con
el objeto de neutralizar el virtual veto de? que gozan cuatro pafses consumidores (EE. uu.,
Alemania Federal, Gran Bretafia y Japén).

— Mantenimiento de los controles de exportacion como medida de defensa de los precios.

— Financiamiento de la Reserva de Estabilizacion (Buffer Stock) mediante contribuciones
obligatorias en efectivo tanto para productores como consumidores.

— Fortalecimiento del proceso de “consulta’” y sometimiento a decisiébn del Consejo, de
los programas de venta de estafio proveniente de reservas no comerciales.

Bolivia plante6 la posibilidad de no adherirse al Sexto Convenio insistiendo, en que éste
debe tener una reserva de amortiguacién que no supere las 30.000 TM, en lugar del méaximo
de 50.000 TM propuesto por el Presidente de la Conferencia. Ademas, de revisiones obligato-
rias de los precios cada seis meses.

Por el contrario, EE.UU. propuso principalmente lo siguiente:

— Cambios en el Sistema de Votacitn, de modo que le permita con el apoyo de un s6lo
pafs el manejo del Sexto Convenio.

— Una reserva de estabilizacion de 70.000 TM financiada por partes iguales entre produc-
tores y consumidores mediante contribuciones en efectivo y metal.

— Introduccién de una escala de precios estructurada alrededor de un punto medio de refe-
rencia determinado sobre la base de la tendencia a largo plazo del precio en el mercado, con
un sector intermedio de un porcentaje alto, rango en el cual no habrfa operaciones de mer-
cado.

— Anulacién del control de exportaciones

— Mantenimiento del procedimiento de consulta para la venta de estafio de las reservas no
comerciales.

— Revisibnanual de la escala de precios

j
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La tercera Conferencia fue suspendida sin que productores, consumjdores lograran po-
nerse de acuerdo.

El Presidente de la Conferencia puso en consideracion de los representantes un segundo
paquete destinado a .onciliar intereses, que considera principalmente planteamientos inicia-
les de los productores referidos a la Institucionalizacion del panel econbmico, la reduccion
del volumen de las Reservas del Fondo de Estabilizacion y la eliminacion del articulo 43 del
V Convenio que conced(a el privilegio a los EE.UU. de regular unilateralmente el suministro
del estafio al mercado, mediante ventas procedentes de sus reservas estratégicas.

Enla XX11 Reunion ordinaria del CIE realizada en Londres en el mes de abril, las nacio-
nes productoras de estafio, se retiraron de la Gltima sesidn en protesta por el rechazo de los
consumidores al pedido del incremento del precio mundial del mineral.

£n el mes de mayo, Indonesia, Malasia y Thailandia se reunieron en Kuala Lumpur
(Malasia) con el objeto de consolidar un frente comun para la XXI1} Reuniotn del CIE.

Por otra parte, en el mismo mes, Representantes del Estado y de la empresa privada na-
cional, se reunieron en la ciudad de Cochabamba con el fin de elaborar una estrategia con-
junta y un plan de accion de defensa de los precios internacionales del estafio.

En el mes de junio en Ginebra, se reinicié la negociacion del Sexto Convenio del CIE en
la IV Conferencia Internacional; al cabo de la misma los productores y consumidores de esta-
fio con excepcion de Boliviay EE.UU., aprobaron el texto del Sexto Convenio Internacional
del Estafio. EI nuevo tratado contempla la constitucion —de dos reservas compensadoras;
una basica de 30.000 TMF v otra adicional de 20.000 TMF 1/ y la imposicion de controles
de exportacion para impulsar los precios del estafio cuando las existencias hubieran llegado
a ciertos niveles. La suscripcion vy la ratificacion del 6to. CIE deberd hacerse entre el 3 de
agosto de 1981 y el 30 de abril de 1982; si fuese ratificado por el 6b0o/0 de productores y
consumidores entrara en vigencia provisional el 10. de julio de 1982 con-una duracién de cin-
co afios.

Autoridades del gobierno de Bolivia manifestaron que el documento constitutivo del
6t(_3. CIE no satisface las espectativas del™Pafs, motivo por el cual se rechazé dicho acuerdo.

EE.UU por su parte, también rechazo el nuevo Convenio del CIE, aungue por motivos
totalmente diferentes. En el mes de octubre, el gobierno de ese pafs anunciaba su retiro del
Acuerdo Comercial Internacional del Estafio. En otro orden de cosas este mismo mes el CIE
realizd una nueva distribucion de votos. :

La distribucion general para los productores, sobre un total de 1.000 votos, que se rea-
liza asignando a cada pafs la cantidad bésica de cinco votos, a la cual se suman otros en canti-
dades equivalentes a su participacién porcentual en la produccion mundial de estafio de los
Gltimos meses, fue la siguientes: Malasia 352 votos, Thailandia 192, Indonesia 178, Bolivia
162, Australia 70, Nigeria 23 y Zaire 23.

1/ EIV Convenio del CIE contemplaba una reserva compensadora de 20.000 TMF.
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La nueva distribucion para los consumidores, también sobre un total de 1.000 votos
asignada segun los niveles de consumo,-se realizd de la siguiente manera:

Estados Unidos 252 votos; Japon 165, Union Soviética 90, Republica Federal de Alema-
nia 77, Inglaterra 59, Francia 57, Italia 37, Canad4 30, Holanda 30, Espafia 27, Polonia 25,
Rumania 22, Checoslovaquia 22, Bélgica-Luxemburgo 19, India 18, Yugoslavia 13, Hungrfa
12, Bulgaria 10, Turquia 9, Austria 8, Dinamarca 6 e Irlanda 5.

La XXI11 Reunion del CIE realizada en Londres en el mes de julio, rechaz6 el incremen-
to de la escala de precios planteado por los productores.

La reunién de Ministros de Mineria de paises productores que se llevo a cabo en la pri-
mera guincena de octubre en Kuala Lumpur, logré un acuerdo para realizar una accion con-
junta en el seno del CIE, encaminada fundamentalmente a exigir un incremento de los pre-
cios oficiales del metal.

Posteriormente en la segunda quincena de octubre, en esta misma ciudad, se efectivizo
la XXIV Reunion Ordinaria del CIE, la cual acord6 un aumento del 6.80/0 en los precios Mi-
nimo y Maximo de la escala del Buffer Stock, estableciendo los siguientes rangos:

ESCALA DE PRECIOS DEL BUFFER STOCK
(En dolares Malasios por Kilo) 1/

LIMITES ANTERIORES

LIMITES NUEVOS

RANGO Establecidos el 13-3-80 Establecidos el 17-10-81

Maximo

(Debe vender) 35.47 37.89
Superior

(Puede vender) 32.74 - 35.47 3498 -37.89
Medio

(Rango neutral) 30.01-32.74 32.06 - 34.98
Inferior

(Puede comprar) 27.29 - 30.01 29.15-32.06
Minimo

(Debe comprar) 27.29 29.15

1/ En el mes de enero de 1981, el CIE adopto el kilo en lugar del picul como medida métrica.
FUENTE: Metals Week, Nueva York, Mc Graw Hill inc. octubre 26; 1981, pag. 1.

Las ventas externas de estafio metalico totalizaron $us. 265.9 millones correspondientes
a 18.725 TMF; tanto el valor como el volumen experimentaron incrementos equivalentes al
11.30/0 ($us. 27.1 millones) y 31.70/0 (4.507 TMF) respectivamente. Por su parte las expor-
taciones de estafio concentrado, totalizaron $us. 77.2 millones por la venta de 5.525 TMF.
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El valor sufrié una cafda de $us. 62.1 millones (44.60/0) y el volumen una de 2,788
TMF (33.50/0).

La plata se constituy®6 en el segundo mineral en importancia en la generacion de divisas
con un ingreso de $us. 71.7 millones por la venta de 204 TMF.

Mientras, el valor exportado disminuy6 en $us. 46.6 millones (39.40/0), debido a la
fuerte caida del precio del mineral, cuyo precio promedio observado fue de $us. 10.93 la
OTF, menor en 47.70/o {$us. 9.98) al registrado en la gestion anterior; el volumen experi-
mentd un incremento de 28 TMF (15.90/0).

La cafda del precio internacional de la plata, luego del fuerte aumento registrado en
1980 (cotizacion récord de $us. 49.98 la OTF establecida el 18 de enero, en el mercado de
Londres) evidencia que en esa gestion, la presion especulativa fue el factor determinante que
elevo la cotizacion de este mineral a niveles altos.

Una vez que desaparecieron las compras especulativas del mineral, el precio de la plata
bajb considerablemente; sin embargo, la estabilidad de la demanda industrial del mineral
(especialmente la referida a la fabricacion de baterias desechables para equipos electronicos),
evitd que su cotizacién cayera a niveles mas depresivos.

Otro factor que influy6 en la cafda de la cotizacion de la plata, esta relacionado con la
decision estadounidense de colocar entre 1982 y 1984, alrededor de 100 millones de onzas
de plata de sus reservas estratégicas.

El tercer mineral en orden de importancia en las exportaciones del sector minero en
1981, lo constituy6 el wolfram, al generar un ingreso de $us. 43.0 millones, valor inferior en
$us. 4.4 millones (9.30/0). Mientras los volimenes exportados cayeron en 10.0o/o0 (344.
TMF), el precio promedio aument6 de $us. 140.09 la ULF en 1980, a $us. 141.17 la misma
unidad en 1981.

La demanda del wolfram que habfa mantenido un notable ritmo de estabilidad, comen-
26 a descender en los Gltimos meses de la gestion, evidenciandose la debilidad del mercado
del mineral, atribuido principalmente a la recesién econdbmica de los pafses industrializados
y a la ausencia de los pafses del blogue oriental en el mercado, especialmente por parte de la
Unibn Soviética.

A este aspecto hay que agregar los efectos de las ventas de wolfram de la GSA que de al-
guna manera coadyuvaron a deprimir los precios internacionales de ésta materia prima.

En los meses de febrero y septiembre se llevaron a cabo en Thailandia y Espafia, respec-
tivamente, reuniones de la Asociacion Internacional de Productores de Wolfram con el fin de
analizar los problemas del mercado internacional del metal v los efectos del plan de ventas de
la GSA.
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Las exportaciones de zinc, totalizaron $us. 40.4 millones por la venta de 44.680 TMF
con un precio promedio de $us.0.41 por libra fina.

Esta situacion, determin6 un aumento del valor exportado de este mineral por $us. 3.7
millones (10.10/0) debido al mejoramiento de su precio internacional en $us. 0.05 por libra
fina (13.90/0}. Se evidencia una contraccion de los volimenes exportados equivalente al
3.40/0 (1.556 TMF). De una manera general, el precio del zinc se vi6 favorecido por la rela-
tiva escasez de esta clase de minerales concentrados.

Las exportaciones de antimonio concentrado y metalico generaron divisas por un valor
de $us. 34.3 millones superior en $us. 7.9 millones (29.90/0) al registrado en la gestion ante-
rior; el volumen exportado registr6 un aumento de 5.137 TMF (40.70/0) y el precio prome-
dio una baja de $us. 1.65 por ULF (7.80/0).

El mercado del antimonio se caracteriza por su inestabilidad debido a la combinacion
de sobreproduccion y usos decrecientes del mineral, situacion que provoca permanentes
oscilaciones de su cotizacion.

La demanda del mineral utilizado principalmente en la industria automotriz, se vié ame-
nazada por la aparicion de multiples suceddneos que pretenden reemplazar el uso de este
mineral, del cual Bolivia es el primer productor mundial desde 1975.

En el mes de octubre en la ciudad de La Paz, se realiz6 Ia primera Reunién Internacional
de Productores de Antimonio, principalmente con el fin de analizar sobre nuevos usos vy apli-
caciones de este mineral.

Al término de la reunion, se recomendo la elaboracion de un anteproyecto de estatutos
de la Organizacion Internacional del Antimonio, la cual serfa creada en 1982. Por otra parte

se establecio un centro de informacion, investigacion, desarfollo de nuevos usos y promocion
del antimonio que dependerd del Comité Boliviano de Productores de Antimonio, mientras
se constituya formalmente la Organizacion Internacional de Productores. También se esta-
blecié una comisién que estudiara la incorporacion del antimonio a las bolsas internaciona-
les de metales, con el objeto de que sean éstas las que determinen su cotizacién internacio-
nal, actualmente el establecimiento de los precios del mineral se halla a cargo de la revista
Metal Bulletin, la cual reune quincenalmente los-datos de las compras méas importantes y fija
el precio internacional.

Finalmente se decidi6 iniciar un juicio contra la GSA que adopt6 la decision de colocar
3.000 toneladas cortas de antimonio en los proximos tres afios. Con relacion a las exporta-

_J
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ciones de plomo, éstas al totalizar $us. 11.5 millones experimentaron una baja de $us. 3.0
millones (20.70/0) debido principalmente a una depresion de su cotizacion internacional,
que pasd de $us. 041 la libra fina en 1980 a $us. 0.33 la misma unidad en 1981,

En menor medida, influyé la baja del volumen exportado, equivalente a un 2.00/o
(323 TMF).

Las exportaciones de aleaciones de estafio y plomo generaron un ingreso de $us. 6.8 mi-
llones por la venta de 721 TMF, las de cobre $us.4.4 millonesy los del rubro otros $us. 0.9
millones.

En la gestion 1981, Estados Unidos se constituy6 en el principal demandante de minera-
les bolivianos, al adquirir dichos productos, por valor de $us. 249.9 millones (44.90/0); cifra
mayor en $us. 17.5 millones (7.50/0) con relaci6n a la registrada en‘la pasada gestion.

Otras compras importantes fueron efectivizadas por los siguientes pafses: Holanda con
$us. 71.9 millones (12.90/0), Suiza con $us. 41.6 millones (7.50/0), Inglaterra con $us. 38.1
millones (6.90/0) y Alemania Federal con $us. 29.7 millones (5.30/0).

Entre los paises integrantes de la Asociacion Latinoamericana de Integracion (ALADI),
Per(t con $us. 8.6 millones (1.50/0) y Argentina con $us. 5.9 millones (1.10/0) fueron los
mercados de exportacion mas importantes para los minerales nacionales. Con relacion a las
exportaciones del sector, clasificadas por grupos mineros, las fundiciones generaron el mayor
ingreso de divisas con $us. 286.8 millones (561.60/0). Le siguen en importancia la Corpora-
cibn Minera de Bolivia (COMIBOL) con $us. 142.8 millones {25.70/0), la Mineria Mediana
con $us. 68.7 millones (12.30/0), la Minerfa Chica con $us. 50.5 millones (9.10/0) y Otros
Exportadores con $us. 7.2 millones (1.30/0).

Ellgec‘@)r de hidrocarburos exporté por valor de $us. 346.5 millones, monto superior en
$us. 101.4 millones A1.40/0) al registrado en 1980,

La exportacion de gasolina generd un.ingreso de $us. 3.3 millones, monto inferior en
$us. 19.3 millones (85.40/0) con relacibn a 1980. Se destinaron $us. 2.1 millones (69 miles
de barriles) a la Republica de Chile y $us. 1.2 millones (30 miles de barriles a la RepUblica
del Brasil).
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EXPORTACION DE BIENES

ESTRUCTURA Y COMPOSICION DE LA

(En millones de délares y composicion porcentual)

SECTORES 1979 ‘o/o 1(2?0 o/o }?;31 o/o

MINERIA 591.9 68.9 6411 61.9 556.0 559
Estafio 395.6  46.0 378.1 36.56 3431 34.5
Antimonio 29.7 3.5 26.4 26 343 3.4
Wolfram 35.1 41 474 46 429 4.3
Plomo 18.0 2.1 14.5 14 1156 1.2
Zinc 427 5.0 36.7 3.5 40.4 4.1
Cobre 3.3 04 3.6 0.3 4.4 04
Plata 58.3 6.8 118.3 114 71.7 7.2
Bismuto 0.3 — 27 0.3 —— —
Otros 89 1.0 13.6 1.3 7.7 0.8

HIDROCARBUROS 149.7 174 2452 23.6 346.5 34.8
Petroleo (2) 44.0 5.1 2263 22 33 0.3
Gas Natural 105.0 12.2 2209 213 336.7 33.8
Gas Licuado, Propano y
Butano 0.7 0.1 17 0.1 6.5 0.7

AGROINDUSTRIALES 1156 13.7 1499 145 928 9.3
Algodén 106 12 09 j— e —
Artesanias 25 0.3 4.2 0.4 4.8 0.5
Caf¢ 19.7 23 20.8 20 16.8 16
Cueros 7.2 0.8 4.9 0.5 5.2 0.5
Castafias 2.8 0.3 29 0.3 2.5 0.3
Goma 19 0.2 4.7 0.5 3.2 0.3
Azlcar 30.8 3.6 51.2 49 5.7 0.6
Maderas 215 2.2 234 2.3 135 1.4
Ganado 29 0.4 1.3 0.1 09 —_
Metal Mecanica 4.8 05 8.8 0.9 8.0 0.8
Otros Productos 10.9 19 26.8 26 33.2 3.3

TOTAL EXPORTACIONES

CIF 857.2 100.0 1.036.2 100.0 9953 100.0
Ajustes —97.4 -94.0 —-86.2

TOTAL EXPORTACIONES

FOB 759.8 9422 9091

FUENTE: Banco Central de Bolivia.

(1) : Cifras Preliminares .
(2) : Incluye exportacion de petréleo crudo, condensado y gasolina blanca.

(3) : Comprende exportacion de gasolina Platformada.
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Las exportaciones de gas natural con destino a la Republica Argentina totalizaron $us.
336.7 millones, mayores en $us. 115.8 millones (52.40/0) respecto a las realizadas en la ges-
tibn anterior. Este valor corresponde a un volumen exportado de 77.541 millones de P3 al
precio promedio de $us. 4.34 el millar de P3.

Mientras se observa un aumento del volumen del orden del 7.60/0 (5.510 millones de
P3), el precio se incremento en $us. 1.28 por millar de P3 (41.80/0).

En el mes de junio autoridades de Bolivia y Argentina se reunieron en la ciudad de Bue-
nos Aires v acordaron incrementar el precio del gas natural en un 10.60/0 respecto al vigente
en el mes de marzo ($us. 3.30 por millon de unidades BTU) 1/. La nueva cotizacion con
afacto retroactivo al 1o. de abril y vigente iiasta el mes de septiembre de 1981, se fijo en Sus.
3.65 por millon de unidades BTU.

Para el periodo octubre-diciembre de 1981 se estableci6 un precio mayor en un 15.70/0
con relacion a la cotizacion de marzo, o sea de $us. 3.82 por millon de unidades de BTU.

Por otra parte, la Republica Argentina se comprometié a cumplir con los volamenes
contractuales, que establecen un incremento de la exportacion del energético a 230 millones
de P3 por dra, a partir del 1ro. de abril de 1981,

Finalmente, se percibio $us. 3.4 millones por la venta de 9.724 TM de gas butano, al
precio promedio de $us. 351.71 la TM y $us. 3.1 millones por 10.067 TM de gas propano, al
precio promedio de $us. 306.94 la TM. Ambas exportaciones fueron realizadas con destino a
la Republica del Brasil.

La exportacion de productos agroindustriales, 2/ totalizo $us. 92.6 millones, cifra me-
nor en $us. 57.0 millones (38.10/c) con relacion al valor generado en 1980. Los principales
productos exportados fueron los siguientes:

—  Café con $Sus. 15.8 millones, menor en $us. 5.0 millones (24.00/0), como resultado de
que los volimenes exportados decrecieron en 852 miles de libras (7.10/0) y el precio dismi-
nuy6 de $us. 1.74 la libra en 1980, a $us. 1.42 la misma unidad en la presente gestion.

La cotizacion internacional del café continu6 con su tendencia a la baja, principalmente
como emergencia de la disminucion de las compras por parte de Estados Unidos y los paises
europeos, Yy la sobreproduccion mundial de este producto.

1/ BTU (Unidad Térmica Britanica)

2/ EI D.L. No. 18710 de 17 de noviembre modifica el Régimen de incentivos fiscales a las exportaciones
no tradicionales, contemplado en el D.L. No 14803 de 5 de anactn da 1077
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Los dafios en la cosecha brasilera debido a las heladas experimentadas, no lograron apun-
talar el precio del grano , el cual baj6 permanentemente desde el mes de enero hasta octubre.

Sin embargo a partir de noviembre, se observd un aumento que estuvo ntimamente re-
lacionado con los acuerdos logrados por la Organizacion Internacional del Café (OIC) referi-

dos a la reduccion de las cuotas de exportacion del periodo 1980-1981 vy el establecimiento
de cuotas y precios que regirdn para el afio cafetero 1981-1982, que se inicia en el mes de
octubre. La OIC fij6 un cupo global de 56 millones de sacos con una franja de precios que
oscila entre $us. 1.20 y 1.40 por libra fina.

—  Maderas con $us.13.4 millones correspondientes a un volumen exportado de 16.322
miles de P2 v un precio promedio de $us. 834.65 por millar de P2. Tanto el valor como el
volumen observaron disminuciones de $us. 10.0 millones (42.70/0) y 23.644 miles de P2
(59.20/0) respectivamente. Por el contrario el precio promedio aument6d de $us. 587 el
millar de P2 en 1980 a $us. 834.65 la misma unidad, en la presente gestion.

—  Productos de la metalmecéanica con $us.8.0 millones, valor inferior en $us. 0.8 millones
(9.10/0).

Mientras el volumen registré una disminucion del 13.20/0 (108 TM), el precio promedio
aumento en $us. 474 la TM (4.40/0).

—  Otros productos exportados fueron: azdcar con $us. 5.7 millones, cueros con $us. 6.2
millones, artesanias con $us. 4.8 millones, goma con $us. 3.2 millones, castafia con $us. 2.5
millones, ganado con $us. 0.9 millones y varios con $us. 33.0 millones.

Es importante puntualizar que el precio internacional del azdcar decliné en la gestion,
principalmente como emergencia de las medidas restrictivas en EE.UU. y la Comunidad Eco-
nbmica Europea. La baja da la demanda mundial del producto, determind que el precio in-
ternacional promedio oscilara alrededor de $us. 15 por quintal, mientras que en el mercado
nacional se acercaba a $us. 40 por unidad.

Las exportaciones de aztcar en la gestion, totalizaron $us. 5.7 millones por la venta de
18.768 TM al precic promedio de $us. 302.80 la TM. En 1980 el valor generado por este
concepto alcanzé a $us. 51.2 millones (98.718 TM exportadas a una cotizacion de $us.
519 fa TM).

Con relacion a la estructura global de las exportaciones, se observa una baja de 6.0 pun-
tos en la participacion del sector minero respecto a 1980.

Similar comportamiento observaron las exportaciones de productos agroindustriales que
disminuyeron su importancia relativa en 5.1 puntos. Esta situacion fue compensada por el
fuerte aumento de las exportaciones del sector hidrocarburos (11.1 puntos).
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ESTRUCTURA DE LAS EXPORTACIONES DE BOLIVIA
(En millones de délares)

P - .
SECTORES 1980 PACION 1981 Fyvabee
A/ o/o . v o/o
1. Minero 641.1 61.9 566.0 569
2. Hidrocarburos 245.2 23.7 346.5 34.8
3. Agroindustrial 1499 14.4 928 9.3
TOTAL 1.036.2 100.0 995.3 100.0

FUENTE: Elaborado por el Banco Central de Bolivia en base a datos del Ministerio de Mineria, YPFB y
Direccion General de Aduanas,
1/ Cifras Preliminares
iy Importaciones

La importacion de mercaderfas CIF totalizd en la gestion $us. 825.4 millones, valor
superior en $us. 11.6 millones (1.40/0) con relacion a las efectivizadas el pasado afio.

El relativamente débil incremento de las compras de bienes externos, estuvo influencia-
do principalmente por la implantacion del control a la venta de divisas mediante D.S. No.
18530 de 30 de julio, que desembocé en un mayor dinamismo del mercado paralelo de divi-
sas con una cotizacion para el dolar americano, superior en casi 1000/0 respecto al precio
oficial de dicha divisa. Esta situacion restringié las importaciones, especialmente en el Glti-
mo trimestre del afio, ante la falta y el encarecimiento de los recursos necesarios para efec-
tivizar estas operaciones.

Las principales disposiciones legales dictaminadas por el Supremo Gobierno referidas a
las importaciones, fueron las siguientes:

— Mediante D.S. No. 17930 de 9 de enero se aprueban modificaciones de nomenclatura y
tarifarias al Arancel Aduanero de Importaciones para diversos articulos (aceites minerales,
aparatos, partes y piezas, de hierro o acero; méaquinas y aparatos eléctricos; partes, piezas
sueltas y accesorios de vehiculos automoviles, etc.).

— EI D.S. No. 17938 de 12 de enero deroga los D.S. No. 12929 (3/10/75) y 12984
(22/10/78) referidos al deposito previo a las importaciones.

— Por D.S. No. 18215 de 20 de abril se amplian tas modificaciones de nomenclatura y ta-
rifarias al Arancel Aduanero de Importaciones.

— Segin D.S. No. 18290 de 11 de mayo fue derogado el requisito de licencia previa para
la importacion de productos clasificados en la posicion arancelaria 40.09.02.01 comprendido
en tubos de caucho vulcanizado para automoviles,

— Por D.S. No. 18332 de 21 de mayo se mantiene la prohibicion de importacion de ve-
hiculos pesados o livianos de combustion a diesel oil establecida mediante D.S. No. 17253
(5/3/80).
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— EI'D.S. No. 18358 de 1o. de junio, incorpora al régimen de licencia previa, la importa-
cion de parafina. '

— Mediante D.S. No. 17929 de 8 de eneroy 18474 de 13 de julio se amplfa hasta el 31 de
diciembre el régimen de excepcion impositiva total, para la importacion de articulos de pri-
mera necesidad tales como: leche, aceite vegetal y conservas de atan, salmon y sardinas.

Por otra parte, se introducen modificaciones al arancel aduanero de importaciones para
articulos como manteca y aceite y grasas animales o vegetales.

— Por D.S. No. 18475 de 13 de julio se amplian las modificaciones de nomenclatura y ta-

rifarias al Arancel Aduanero de Importaciones contenidas en los D.S. Nos. 17930 (9/1/81)
y 18215 (20/4/81).

Por otro lado se levant6 el régimen de prohibicion para la importacion de los siguientes
articulos: avena, fideos; productos de galleteria, champues; desodorantes; jabones de tocador y
comunes para lavar: detergentes; ceras para piso; betunes y cremas de calzado; polvos limpia-
dores; bolsas di polietileno; tambores; bidones; damajuanas y botellas plasticas con capaci-
dad de hasta 10 litros.

— Mediante D.S. No. 18591 de 11 de septiembre se repone el régimen de prohibicién para
los articulos detallados en el D.S. No. 18475,

— Por D.S. No. 18592 se restituye el Despacho de Emergencia a que se refiere el articulo
10 de las disposiciones generales del Arancel Aduanero de Importaciones, para maquinarias,
materias primas, insumos y semillas, destinadas a las empresas industriales y agricolas, legal-
mente constiturdas en el pais.

— EI.D.S. No. 18703 de 10 de noviembre dispone que la importacion de productos origi-
narios y procedentes de Argentina, Brasil, Chile , México, Paraguay y Uruguay, especificados,
se regirdn por los gravamenes y tasas detalladas en los anexos aprobados por la Primera Con-
ferencia Extraordinaria de Evaluacion y Convergencia de la Asociacion Latinoamericana de
Integracion (ALAD!) celebrada en la ciudad de Montevideo (Urugay) entre el 30 de abril y el
16 de mayo de 1981,

Con relacion a la importacion de bienes segiin uso o destino econdémico, se estima que
en la gestion, las compras de bienes de capital externos totalizaron $us. 439.1 millones
(53.20/0).

De este total, $us. 240.2 millones (29.10/0) se destin® a bienes de capital para la Indus-
tria, $us. 123.0 millones (14.90/0) para equipos de transporte, $us. 56.9 millones (6.90/0)
para materiales de construccion y $us. 19.0 millones (2.30/0) para bienes de capital de la
agricultura.
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IMPORTACION DE BIENES SEGUN USO
O DESTINO ECONOMICO
(En millones de dblares)

o/o del
CLASIFICACION 1981 (e) TOTAL
1. BIENES DE CONSUMO 161.0 19.6
Consumo no duradero 83.4 101
Consumo Duradero 77.6 ' 9.4
2. BIENES INTERMEDIOS 221.2 26.8
Combustibles y Lubricantes 13.2 1.6
Para la Agricultura 10.7 1.3
Para la Industria 197.3 239.
3. BIENES DE CAPITAL 439.1 53.2
Para la Construccion 56.9 6.9
Para la Agricultura 19.0 2.3
Para la Industria 240.2 291
Equipo de Transporte 123.0 149
4. DIVERSOS 4.1 0b
VALOR TOTAL CIF 8204 100.0
Deduccion por fletes, seguros y otros — 1453
TOTAL VALOR FOB 680.1

FUENTE: Banco Central de Bolivia.
(e) Distribucibn estimada en base a datos del Instituto Nacional de Estadistica.

La importacion de bienes de consumo alcanzé a $us. 161.0 millones (19.50/0) correspon-
diendo $us. 83.4 millones (10.10/0) a compras de bienes de consumo no duradero y Sus.
77.6 mitlones (9.40/0) a bienes de consumo duradero.

Por la importacion de hienes intermedios se demandé $us. 221.2 millones (26.80/0), ha-
hiéndose destinado cerca del 900/0 de las mismas hacia el sector industrial.

Finalmente, la compra externa de bienes diversos representd $us. 4.1 millones (0.50/0).
Realizando los correspondientes ajustes, el valor FOB de las importaciones totalizd $us.
680.1 millones, valor menor en $us. 3.5 millones {0.bo/0) respecto al registrado en la gestion
pasada.

¢) Servicios y Renta.

[ a cuenta total de servicios vy renta observo un saldo deficitario de $us. 554.6 millones,
mayor en $us. 96.6 millones (21.10/0) con relacion al registrado en 1980.

Los diversos componentes de la cuenta experimentaron el siguiente comportamiento en
el ano:

-~ Embargues
Los egresos por pago de fletes y seguros pra la importacion de mercader(as demandé $us

123.5 millones, monto superior en $us. 12.8 millones (11.60/0) al registrado en la gestion
pasada.

- 78 —




Y

Por su parte, los ingresos totalizaron $us. 12.0 millones originados en los servicios pres-
tados por empresas nacionales, en el transporte de mercaderias para no residentes.

— Otros Transportes

Esta partida registré un saldo negativo de $us. 50.7 millones, mayor en $us. 10.4 millo-
nes (25.80/0) con relacién al saldo registrado en 1980,

La venta de pasajes aéreos en el exterior generd un ingreso de $us. 14.6 millones habién-
dose recibido ademas $us. 7.4 millones por concepto de servicios portuarios y otros.

Los egresos totalizaron $us. 72.7 millones destacandose principalmente los pagos por
gastos portuarios con $us. 21.8 millones; servicio a pasajeros residentes, por |ineas extranje-
ras $us. 16.0 millones; compra de combustible y lubricantes para aeronaves nacionales en el
exterior $us. 14.0 millones; fletamentos de medios de transporte $us. 3.0 millones y servicios
diversos de transporte $us. 17.9 millones.

— Viajes

La partida viajes al y del exterior registré un saldo negativo de $us. 14.0 millones ha-
biendo totalizado ios ingresos $us. 36.0 millones vy los débitos $us. 50.0 millones.

Se estima que mientras los ingresos permanecieron similares a los de 1980, los egresos
experimentaron una disminucion de $us. 5.0 millones (9.10/0) principalmente como resulta-
do del control de divisas y el encarecimiento del d6lar americano en el mercado paralelo.

— Renta de la Inversidn

La cuenta Renta de la Inversion, registrd un saldo deficitario de $us. 339.9 mitlones, ma-
yor en $us. 74.5 millones {28.10/0) respecto al observado en 1980. '

La partida Renta de la inversion directa observd un saldo negativo de $us. 29.5 millo-
nes resultado de ingresos totales por $us. 0.5 millones y egresos por $us. 30.0\millones.

Se estima que los egresos estan referidos a los siguientes conceptos: $us. 27.0 millones
por utilidades de sucursales remitidas al exterior; $us. 0.5 millones por concepto de dividen-
dos y $us. 2.5 millones por utilidades reinvertidas de las sucursales y sociedades de capital 1/.

Por su parte, los ingresos se originaron en utilidades obtenidas en el exterior, por parte
de empresas nacionales.

La partida otra renta de la inversion, al totalizar un ingreso de $us. 15.0 millones vy una
salida de $us. 325.4 millones, registrd un saldo neto negativo de $us. 310 millones, cifra su-
perior en $us. 60.4 millones con relacion a 1980.

1/ Lasutilidades no distribuidas registran un crédito, como contrapartida en la cuenta de capital.

= _/
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La renta de la inversién oficial residente 1/, incluida la interoficial, experiment6 un saldo
negativo de $us. 169.7 miliones.

Los ingresos del item gque totalizaron $us. 14.7 millones, se originaron en intereses perci-
bidos por el Banco Central de Bolivia por concepto de depésitos a plazo en el exterior y con-
venios de crédito reciproco de la ALADI.

Los egresos correspondieron al pago de intereses de la deuda externa a corto, mediano y
largo plazo, del Banco Central, gobiernos locales, gobierno central y otras entidades del sec-
tor publico por valor de $us. 176.1 millones; cargos del Fondo Monetario Internacional
(FMI) por $us. 6.2 millones y comisiones y otros gastos bancarios por $us. 2.1 millones.

Larenta de inversion oficial extranjera 2/, excluida la interoficial, registr6 un débito de
$us. 18.5 millones por concepto de pado de intereses de la deuda externa de las empresas es-
tatales, contraida con organismos internacionales y gobiernos extranjeros.

Por su parte, la renta de I inversion privada observé un egreso de $us. 122.5 millones
correspondiente a intereses de la deuda externa de las empresas estatales y privadas.

— Otros bienes, servicios y renta

El saldo neto de la cuenta otros bienes, servicios y renta, experiment6 un resultado nega-
tivo de $us. 38.5 millones, habiendo totalizado los ingresos $us. 34.0 millones y los egresos
$us. 72.5 mitlones.

Las transacciones de caracter oficial registraron un saldo neto negativo de $us. 12.6 mi-
llones, constituyéndose el rubro denominado Utilizacion de servicios prestados bajo progra-

1/ El sector oficial residente comprende al Goblerno General y Banco Central, segln las recomendaciones
de la Cuarta Edicion del Manual de Balanza de Pagos FMI (1977).

2/ El sector oficial extranjero comprende a los gobiérnos extranjeros y los organismos internacionales,
salvo empresas.
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mas de ayuda 1/, en el componente mas importante, con un d¢bito de $us. 13.5 millones.

L'os demés rubros registraron un saldo neto positivo de $us. 1.0 millones, de acuerdo
al siguiente detalle: Pago de sueldos al personal local (crédito neto de $us. 2.4 millones), gas-
tos personales de diplométicos (débito neto de $us. 1.6 millones) y otros gastos de consula-
dos y embajadas {crédito neto de $us. 0.2 millones).

Por su parte, las transacciones privadas observaron un saldo deficitario de $us. 26.0
millones, destacdndose las transacciones de seguros no relativos a mercancias y 10s pagos por
servicios prestados por profesionales y técnicos no residentes.

De esta manera, la cuenta Bienes, Servicios y Renta registr6 un saldo deficitario de $us.
325.6 millones mayor en $us. 126.2 millones (63.30/0) con relacién al registrado en 1980.

d) Transferencias Unilaterales

En la gestion 1981, la cuenta de transferencias unilaterales observé un saldo neto posi-
tivo de $us. 39.6 millones menor en $us. 19.9 millones (33.40/0) con relacion a los ingresos
que por este concepto, se recibid en 1980.

La baja se explica, fundamentalmente por la paralizacion temporal, que algunos progra-
mas de ayuda, sufrieron en la gestion de andlisis.

Las transferencias unilaterales de carécter oficial, registraron un saldo positivo de $us.
26.3 millones, como consecuencia de que los ingresos totalizaron $us. 27.5 millones y los
egresos $us. 1.2 millones. EI detalle correspondiente a las transferencias recibidas de este tipo,
fue el siguiente: donaciones en especie $us. 8.6 millones, donaciones en efectivo $us.5.4 mi-
{lones y asistencia técnica $us. 13.5 millones.

Con relacion a las transferencias unilaterales de: cardcter privado, éstas observaron
ingresos por valor de $us. 14.5 millones y-egresos por $us. 1.2 millones.

Las entradas se originaron principalmente en donaciones de bienes, servicios y efectivo
por parte de las Iglesias CatOlica y Evangélica}y otras instituciones de beneficiencia.

1/ La partida utilizacion de servicios prestados bajo programas de ayuda, tiene su contracuenta como
ingreso, en la partida correspondiente a la asistencia técnica recibida del exterior, como transferencia
al Gobierno.
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En la gestion de andlisis, el saldo de la Balanza de Pagos en Cuenta Corriente registro

un déficit de $us. 286.0 millones, mayor en $us. 146.1 millones (104.40/0) con relacion al
observado el pasado afio.

e) Capital, Salvo Reservas

La cuenta de capital, salvo reservas,, registrd en la gestion, un saldo positivo de $us.
304.5 millones, mayor en $us. 195.8 millones (180.10/0) respecto al ingreso neto observado
el pasado afio. Los ingresos de capital totalizaron $us. 673.1 millones mayores en $us. 280.9
millones (7 1.60/0). Los egresos por su parte, alcanzaron a $us. 368.6 millones, superiores en
$us. 85.1 millones (30.00/0).

El mejoramiento del saldo neto positivo en 1981, respecto al registrado el pasado afio,
estuvo estrechamente relacionado con la presencia de dos circunstancias:

i) Un aumento de los desembolsos de la deuda publica externa de mediano vy largo plazo
(de caracter autbnomo) por $us. 63.7 millones, y

ii) El refinanciamiento de una parte de ésta clase de deuda, lo que posibilitd que las amorti-
zaciones del afio, alcanzaran un nivel menor al del pasado afio.

En agosto de 1980, el Supremo Gobierno luego de arduas negociaciones con represen-
tantes de bancos acreedores extranjeros, postergd hasta enero de 1981, el pago de $us. 172.0
millones correspondientes a créditos de corto y mediano plazo. Posteriormente, en abril de

1981 1/, se refinanci6 por un periodo de 1 a 7 afios, un paquete de' créditos por valor de $us.
413.2 millones, cuyos vencimientos se cumplian en el periodo 1980-1983. Del total, $us.
314.4 millones corresponden a créditos de mediano plazo y $us. 98.8 millones a préstamos
de corto plazo.

Los diferentes items de la cuenta capital, salvo reservas, observaron el siguiente compor-
tamiento:

1/ EI D.S. No. 18219 de 23 de abril aprueba en todas sus partes el nuevo texto del contrato de Refinan-

ciacion de la Deuda Externa con bancos y entidades financieras comerciales y/o privadas del extran-
jero.

_J
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i} Inversion Directa:

Se estima que en 1981, las inversiones directas de capital 1/ alcanzaron a $us. 60.0 mi-
llones, principalmente efectivizadas por las comparifas contratistas extranjeras que explo-
tan gas y petroleo.

Mientras las inversiones netas en sucursales totalizaron $us. 55.5 millones, las inversiones
directas en acciones de empresas alcanzaron a $us. 2.0 millones y las utilidades reinvertidas
por empresas de inversion directa, $us. 2.5 millones.

Por otro lado, la cuenta registra un débito de $us. 0.1 millones, correspondiente a una
reinversion de utilidades de empresas nacionales en sucursales del exterior.

ii) Inversion de Cartera
Se estima que en la gestion, esta partida no registré ninguna transaccion.
iii) Otro capital: Capital a largo plazo, Sector Oficial Residente.

El capital a largo plazo del sector oficial residente, registré un saldo neto positivo de
$us. 180.0 millones, como resultado de que los créditos totalizaron $us. 316.1 millones y los
débitos $us. 136.1 millones.

Los desembolsos por la deuda externa a mediano y largo plazo del sector oficial residen-
te totalizaron $us. 197.9 millones, monto del cual el gobierno central y resto del sector pu-
blico captd $us. 179.2 millones, los gobiernos locales $us. 8.7 millones y el Banco Central

$us. 10.0 millones.

Las amortizaciones por este concepto alcanzaron a $us. 52.8 millones comprendiendo
$us. 45.3 millones al gobierno central y resto del sector publico, $us. 4.6 millones a los go-
biernos locales y $us. 2.9 millones al Banco Central.

Por otra parte, se observa un débito de $us. 10.6 millones como consecuencia de un in-
cremento de los aportes a organismos internacionales.

1/ Mediante D.S. No. 18751 de 14 de diciembre se aprobd una nueva Ley de Inversiones con la fina-
lidad de establecer garantias solidas y ofrecer mayores beneficios a la inversion directa de capitales
privados nacionales, extranjeros y/o mixtos.
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También se registra un crédito neto de $us. 45.5 millones resultante de los asientos com-
pensatorios referidos a la deuda en mora y diferida del sector oficial residente 1/.

IV Otro capital: capital a largo plazo, Bancos de Deposito

El sector de bancos de depbsito, gque incluye ademaés a los bancos especializados del sis-
tema, registr6 un saldo neto positivo de $us. 25. 9 millones 2/.

Segun el estado de la deuda publica externa a mediano y largo plazo, el Banco Industrial
percibi6 recursos por $us. 2.0 millones y amortizo $us. 1.0 millones y el Banco Minero $us.
0.8 millones (amortizacion de $us. 1.5 millones). Por su parte el Banco del Estado amortizo
$us. 2.2 millones, el Banco Agricola $us. 0.5 millones y el Banco de la Vivienda $us. 0.3 mi-
[lones.

E| resto del sistema bancario observd un crédito neto de $us. 6.3 millones.

Ademas, se contabiliza un crédito neto de $us. 22.3 millones que comprende deuda en
mora vy diferida del sector bancario 3/.

1/ Este crédito neto tiene sus contrapartidas en las siguientes cuentas: Renta de la Inversion Oficial
Residente; Capital a Corto Plazo del Gobierno Central, Resto del Sector Puablico y Gobiernos Loca-
les; Pasivos que Constituyen Reservas de Autoridades Extranjeras y Otros Pasivos del Banco Central.

2/ EIDS. No. 18394 de 8 de junio de 1981 derogé el D.S. No. 15719 de 11 de agosto de 1978 y el ar-
ticulo 50. del D.S. No. 17123 de 30 de noviembre de 1979, quedando los Bancos y Entidades Finan-
cieras Nacionales y Extranjeras, pablicas y privadas, en libertad de obtener créditos externos, a corto
o mediano plazo, con las limitaciones establecidas por el Banco Central de Bolivia.

3/ Este crédito neto tiene sus contrapartidas en las siguientes cuentas: Renta de la Inversion; Capital a
Corto Plazo del Sector Bancos de dep6sito y Otros Pasivos de Bancos de deposito.
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muestra, el importante drenaje gue sufren las divisas del pafs, prmcnpalmeme a través de la

~

V) Otro capital: Capital a largo plazo, otros sectores.

El capital a largo plazo de otros sectores, registro un saldo neto positivo de $us. 76.9 mi-
llones como resultado de que se percibieron $us. 95.9 millones por desembolsos de deuda
externa, se amortizd $us. 55.0 millones y se registr6 un crédito neto de $us. 36.0 millones
correspondiente a deuda en moray diferidade las empresas estatales. 1/

Las empresas estatales captaron en la gestion, $us. 91.8 millones via endeudamiento ex -
terno y amortizaron $us. 49.9 millones. En resumen, los desembolsos de la deuda publica
externa a mediano y largo plazo alcanzaron a $us. 354.0 millones, de los cuales $us. 223.8
millones corresponden a capitales autébnomos y $us. 130.2 millones a financiamientos ex -
cepcionales que se clasifican como operaciones debajo de la Iinea. Por su parte las amorti-
zaciones totalizaron $us. 102.5 millones.

V1) Otro Capital: capital a corto plazo, sector oficial residente.

El sector oficial residente, registré un saldo positivo de $us. 30.1 millones en sus tran-
sacciones de capital a corto plazo. :

Se contabiliza un débito de $us. 3.2 millones correspondiente a una disminuciéon de los
pasivos a favor de entidades internacionales, otro de $us. 0.4 millones en el item Tenencias
Tesoreria EE.UU. y un crédito neto de $us. 33.7 millones como contrapartida de la deuda en
mora y diferida del Gobierno General.

V1) Otro Capital: Capital a corto plazo bancos de depésito.

El sector de bancos de depdsito contabilizo en esta cuenta, un débito neto de $us. 104
millones referido a su deuda en moray renegociada.
VIII) Otro Capital: Capital a corto plazo, otros sectores

Esta cuenta arroj6 un saldo negativo de $us. 57.9 millones originada en las siguientes
transacciones:

Un crédito de $us. 14.0 millones por desembolsos de préstamos a corto plazo para las
empresas estatales, débito de $us. 38.8 millones por amortizaciones 'y un débito neto de $us
33.1 millones correspondiente a deuda en mora y diferida de las empresas estatales.

f) Errores y Omisiones
La cuenta errores y omisiones que comprende en orden de importancia, la fuga de ca-

pitales, el contrabando de importacion y partidas no registradas en los diferentes componen-
tes de la Balanza de Pagos, registré un débito neto de $us. 330.0 millones, situacion que

fuga de capitales.
De esta manera, el déficit total de Balanza de Pagos equivalente a $us. 311.5 millones,

fue financiado de la siguiente manera:

g) Asientos de Contrapartida
i) Monetizacién de Oro.

En 1981, el Banco Central efectivizd6 compras de nueva produccion de oro en el pais,
por valor de $us. 2.9 millones, contabilizandose su contrapartida (crédito) en la cuenta de
monetizacion.

i) Asignacion de Derechos Especiales de Giro.
Se registra un crédito de $us. 6.1 millones como asiento de contrapartida a la creacion

de reservas, emergente de una nueva Asignacion de Derechos Especiales de Giro por parte del

Fondo Monetario Internacional.

1/ Este crédito tiene su contracuenta en el capital a corto plazo de otros sectores.
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h) Financiamiento Excepcional

En la gestion de andlisis, el pafs recibio $us. 130.2 millones por concepto de créditos
considerados como excepcionales, dado que se efectivizaron con el fin de apoyar a la Balanza
de Pagos.

Se contabilizaron $us. 125.0 millones del préstamo de la Argentina y $us 5.2 millones
del crédito del FMI {Trust Fund).

i)  Pasivos que constituyen Reservas de Autoridades Extranjeras.

Esta clase de pasivos del Banco Central de Bolivia con Autoridades Monetarias Extranje-
ras y Organismos Internacionales, experimento en la gestion, un crédito neto de $us. 203.3
millones que denota un incremento de los préstamos a corto plazo con las citadas fuentes
acreedoras.

i) Otros Pasivos

Mientras el Banco Central de Bolivia disminuy® sus pasivos a corto plazo con Bancos del
Exterior, en $us. 33.3 millones, los Bancos del sistema lo aumentaron en $us. 9.9 millones.

k) Reservas Internacionales

Las Reservas Internacionales 1/ del sistema Bancario Consolidado registraron un aumen-
to de $us. 7.6 millones, como resultado de la efectivizacion de las siguientes transacciones:

i)  Oro Monetario

Este activo registrd un incremento de $us. 3.0 millones que se origina en las compras de
nueva produccion interna del metal, por parte del Banco Central de Bolivia.
ii} Derechos Especiales de Giro
{ 0s activos en Derechos Especiales de giro observaron en 1981, una disminucion de $us.
4.3 millones.
iii) Activos en Divisas
Los activos en divisas del sistema bancario consolidado experimentaron una pérdida de
$us. 12.0 millones, correspondiendo $us. 5.4 millones al Banco Central de Boliviay $us. 6.6
millones al resto del sistema bancario.
6.- Politica Cambiaria
Durante los siete primeros meses de 1981, la politica cambiaria permanecio sin modifi-
caciones, manteniéndose un tipo de cambio Unico y de tibre convertibilidad para las transac-
ciones corrientes y de capital. La fuerte demanda de divisas para fines transaccionales {im-
portacidn  de bienes y servicios y pago de la deuda externa) y especulativos {ante la cont(-
nua expectativa de devaluacion del peso boliviano), ocasiono un creciente deterioro de las re-
servas internacionales, razon por la cual, el Supremo Gobierno estableciod un sistema de con-
trol a la venta de divisas, mediante Decreto Supremo No. 18530 de fecha 30 de julio de
1981. La medida determina el cumplimiento de las siguientes reglamentaciones:
Obliga a los bancos privados establecidos en el pafs, a solicitar autorizaciéon al Banco
Central para la venta de divisas al pablico.
— La venta de divisas para importaciones del sector piblico se realizaran previa aproba-
¢iobn del Ministerio de Finanvas y el Banco Central, con sujecion al Presupuesto de divisas.

1/ Segan recomendaciones de la Cuarta Ediciobn del Manual de Balanza de Pagos del FMI (1977) se defi-
ne a las Reservas Internacionales como el agregado de: Oro Monetario, Derechos Especiales de Giro,
Posicion de Reserva en el Fondo, Activos en Divisas y Uso de crédito del Fondo.

.
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— Para efectos de aperturas de cartas de crédito, contratacion de créditos externos v cual-
quier importacion de bienes y servicios del exterior, los bancos establecidos en el pafs,debe-
rén solicitar autorizacion previa del Banco Central.

— La Banca Privada deberd presentar al Banco Central, un detalle de sus obligaciones in-
cluyendo fa documentacion correspondiente en un plazo mdximo de 10 dias a partir de la fe-
cha de publicacion del decreto objeto de comentario.

— Se mantiene en vigencia el sistema de entrega obligatoria de divisas provenientes de las
exportaciones del sector publico y privado, al Banco Central.

Al 31 de julio del afio 1981, el nivel de disponibilidad de divisas del Banco Central al-
canzaba a la suma de $us. 29.8 millones, monto que permitia satisfacer la demanda corres-
pondiente por 7 u 8 dias, Unicamente; pues los requerimientos del pablico en promedio as-
cendfan a $us. 4,0 millones por dia. Si el Gobierno en ese momento no establecia el control
de venta de divisas, el Banco Central en el plazo gue se indica hubiese llegado a un nivel de
disponibilidades igual a cero. Por tanto, era de urgente necesidad establecer el referido con-
trol, mas aln si se considera que en ese momento el pai's no tenia ya posibilidades de contra-
tar nuevos créditos en la banca internacional y organismos oficiales de crédito, debido al vir-
tual blogueo econdmico al que fue sometido.

Después del 31 de jutio de 1981, se logro (nicamente créditos por montos menores, y
diferir el pago de algunas deudas peguefias, o cual de ninguna manera era suficiente para sa-
tisfacer la demanda por bienes importados y cubrir el servicio de la deuda. Entre los créditos
gue se sefiala se tiene principalmente: por un lado el proveniente de los Bancos de I\/Iérx'ico,
Venezuela y Brasil, cuyo monto ascendia a $us. 32.5 millones y por otro el de Argentina por
$us. 35.2 millones.

£n la gestion, la tasa de cambio continué sin variacion con respecto a la establecida en
noviembre de 1979 es decir de $b. 24.51 por doélar para la compra y $b. 25.00 por doélar para
la venta.

iV} Otros Activos
Esta cuenta registro en la gestion, un incremento de $us..14.8 millones originado en un

aumento de los Convenios de Crédito Reciproco y otros activos por $us. 16.3 millones v una
disminucion de los Bonos Extranjeros por Sus. 1.5 millones.

V) Uso de crédito del Fondo

El uso del crédito del Fondo experimentd en 1981, una disminucion de $us. 6.1 millo-
nes situacion que refleja una amortizacion neta de los préstamos otorgados por el FMI.
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POSICION DE DIVISAS DEL BANCO
CENTRAL DE BOLIVIA
(En millones de $us)

DETALLE SALDOS VARIACION

31.12.80 31.12.81 ABSOLUTA
ACTIVOS 94.4 97.8 3.4
Depositos a la Vista 36.8 68.1 31.3
Depbsitos a plazo 57.6 19.2 — 384
Convenio de crédito Reciproco — 105 10.5
2.- PASIVOS 158.4 188.8 30.4
Obligaciones con Bancos del Exterior 98 - —98
Depositos en moneda extranjera 141.2 188.8(1) 476
Convenio de Crédito Reciproco 7.4 —_ —74
POSICION NETA —64.0 —91.0 — 270

(1) Incluye depésitos de instituciones oficiales, Fondo Especial para el Desarrollo y otros depositos.

La posicion neta de divisas del Banco Central de Bolivia, al finalizar la gestion 1981,
arrojb como resultado un déficit de $us. 91.0 millones que comparado con el registrado el
pasado afio, muestra un empeoramiento de $us. 27.0 miliones. El resuitado es consecuencia
principalmente, de un incremento de los pasivos por depositos en moneda extranjera.

7.- Operaciones Cambiarias

Las operaciones cambiarias ordinarias y extraordinarias del Banco Central de Bolivia, du-
rante 1981, registraron el siguiente comportamiento:

El total de compras alcanzé a $us. 1.349.1 millonesy el de ventas a $us. 1.376.1 millo-
nes. Este movimiento determinéd un déficit de $us. 27.0 mitlones, cifra menor en $us. 113.2
millones (80.70/0) respecto al resultado negativo observado en la gestion pasada; los factores
que principalmente influyeron en dicho resultado fueron:

_  La demanda excesiva de divisas de parte del sector privado para atender obligaciones
con el exterior.

—  Reguerimiento de divisas para atender el servicio de la Deuda Externa.

— El requerimiento de divisas por parte del publico por la continua expectativa de la deva-
luacion del peso boliviano debido a la inestabilidad politica-econbmica.

a) Operaciones Ordinarias

Las entregas provenientes de operaciones ordinarias determinaron un ingreso de $us.
962.4 millones, significando el 71.30/0 del total de las compras efectuadas en la gestion; és-
ta cifra es inferior en $us. 33.6 millones (3.90/0) con relacion a lo percibido por este mismo
concepto, en 1980. El promedio mensual de las compras ordinarias alcan/6 a Sus. 80.2 millo-
nes.
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Al igual que en periodos anteriores, el sector minero fue el que efectu6 mayores entregas
de moneda extranjera, con $us. 389.7 millones, monto inferior en $us. 50.3 millones
(11.40/0) con relacién al pasado afio. Del monto total percibido por la exportacion de mine-
rales, a la Empresa Nacional de Fundiciones (ENAF) correspondié $us. 229.3 millones
(68.80/0); a la Corporacion Minera de Bolivia (COMIBOL) $us. 68.9 millones (17.70/0); a la
mineria mediana y chica $us. 49.8 millones.

minerfa mediana y chica $us. 498 millones {12.80/0); y al Banco Minero de Boliva $us. 41.7
millones (10.70/0). Comparando dichas cifras con los valores de la gestion pasada, estas
muestran decrementos, situacion que se explica por la baja en los precios internacionales, es-
pecialmente del Estafio y la Plata.

La mayor exportacion de gas natural a la Republica Argentina por parte de Yacimientos
Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) permitié que [as entregas de divisas por este concep-
10, totalicen $us. 227.5 millones, cifra superior en $us.89.3 millones (47.40/0) con respecto
al pasado afio. ‘

La exportacién de productos agropecuarios y otros, generd un ingreso de $us. 94.6 mi-
llones, registrando una disminucion de $us. 73.3 millones {43.70/0) con relacién a 1980.

Por concepto de otras compras por operaciones ordinarias ingresaron $us. 200.6 millo-
nes, disminuyendo en $us. 4.3 millones respecto a la cifra registrada el afio anterior. La ban-
ca comercial entregb divisas por $us. 116.1 millones, las instituciones descentralizadas $us.
81.9'millones y el rubro de particulares $us. 2.6 millones.

La demanda de divisas por operaciones ordinarias totaliz6 $us. 1.262.2 millones, monto
inferior en $us. 44.3 millones {3.40/0) con relacion a la registrada en la gestion pasada.

La banca comercial se constituy6 en el principal demandante de divisas al requerir $us.
787.1 millones que representa el 62.40/0 del total de la venta de divisas. De esta suma, co-
rresponde a la banca nacional $us. 516.5 millones, encontrandose entre los que procuran ma-
yores montos de divisas al pablico, los bancos: Santa Cruz de la Sierra con $us. 78.5 millo-
nes, Boliviano Americano con $us. 70.3 millones, Mercantil con $us. 69.6 millones y Nacio-
nal de Bolivia con $us. 62.1 millones.
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COMPRA Y VENTA DE DIVISAS POR EL BANCO
CENTRAL DE BOLIVIA

(En millones de dolares)

VARIACIONES

OPERACIONES 1980 1981 Absolutas Relativas
COMPRAS 1.380.7 1.349.1 — 316 — 2.3
1. Ordinarias 1.001.0 962.4 — 38.6 — 3.9
a) Exportaciones 796.1 761.8 — 343 —43
— Mineria 440.0 389.7 —50.3 —11.4
Minerales 217.2 1604 — 56.8 — 26.2
Estafio Metélico 2228 2293 6.5 2.9
— Petroleo y Derivados 188.2 2775 89.3 47.4
— Productos Agricolas 107.9 457 — 622 — 576
— Otros Productos 60.0 48.9 —11.1 - 185
b) Otras 204 9 200.6 -43 —2.1
Bancos Comerciales 120.2 116.1 — 4.1 — 3.4
Instituciones Descentralizadas 8.8 819 23.1 39.3
Particulares 259 26 — 233 —90.0
2. Extraordinarias 379.7 386.7 7.0 1.8
Créditos AID 10.3 106 0.2 19

Créd. Mediano Plazo

(Argent. Citibank) —— 130.0 130.0 —
Créd. Corto Plazo 111.3 186.5 75.2 676
Otros Créditos 159.3 41 — 1552 — 974
F.M.I. 970 1.9 — 951 — 980
Aceptaciones Bancarias — 53.b b3.b —
Otras 1.8 0.2 - 1.6 — 889
VENTAS 1.5209 1.376.1 — 1448 —95h
1. Ordinarias 1.306.5 1.2622 —44 3 - 3.4
a) Sector Privado 969.6 7871 — 1825 —18.8
Sistema Bancario 969.6 787.1 — 1825 - 18.8
b) Sector Publico 336.9 4751 138.2 41.0
Gobierno Central 77. 87.6 9.8. 126
Gobiernos Locales 3.4 2.8 - 0.6 — 176
Instituciones Descentralizadas 218.3 278.0 b9 7 27.3
Servicio de fa Deuda Externa 37.5 106.8 69.3 184.8
2. Extraordinarias 214 .4 113.9 — 1005 - 469
F.M.1. — 79 79 —
Compra de Oro 3.3 8.7 b4 163.6
Créd. Corto Plazo 152.3 76.8 — 755 — 496
Otras 58.8 205 — 383 —65.1
SUPERAVIT O DEFICIT - 140.2 —27.0 113.2 80.7
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VENTA DE DIVISAS DEL BANCO CENTRAL AL SISTEMA BANCARIO

(En millones de dolares)

VARIACIONES

BANCOS 1980 1981
Absolutas Relativas
NACIONALES 593.9 b11.2 —82.7 — 139
Banco del Estado 88.2 60.1 — 28.1 —-319
Banco Mercantil 76.0 69.6 —6.4 -84
Banco de Santa Cruz 83.3 78.5 —48 —58
Banco Nacional de Bolivia 61.1 62.1 1.0 1.6
Banco Boliviano Americano 83.0 70.3 —12.7 —15.3
Banco de Crédito Oruro 36.8 256 —11.2 — 304
Banco Hipotecario Nacional 40.4 26.2 —14.2 — 3561
Banco de Cochabamba 42.2 37.6 —46 — 109
Banco Industrial y Ganadero del Beni h3.2 b3.9 0.7 1.3
Banco de Potosi S.A. 13.7 10.7 —3.0 —21.9
Union de Bancos — - —— —
Banco de La Paz 98 12.6 2.8 28.6
Banco de Financiamiento Industrial, Oruro 5.7 3.3 —24 — 421
Banco de la Vivienda 0.5 0.7 0.2 40.0
ESPECIALIZADOS 9.2 53 -39 — 424
Banco Industrial 5.1 3.4 - 1.7 — 333
Banco de Inversion Boliviano 4.1 1.9 — 22 - B3.7
EXTRANJEROS 366.5 2706 © —959 —26.2
Banco do Brasil 69.5 48.6 - 209 —30.1
Banco Popular del Peru 85.9 66.8 — 191 — 222
Bank of America 115.0 51.7 —63.3 — 550
Citibank N.A. 114 101 —-13 —-11.4
Banco de la Nacion Argentina 29.6 27.2 —24 — 8.1
Banco de Boston 33.7 36.2 25 7.4
Banco Real de Inversiones 19.7 252 55 279
Convenio de Crédito Reciproco 1.7 4.8 3.1 182.4
TOTAL GENERAL 969.6 787.1 — 182.5 —18.8
J
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Por su parte los bancos extranjeros requirieron $us. 270.6 millones, destacandose el
Banco Popular del Per( que demand6 $us. 66.8 millones, el Bank of America $us. b1.7 mi-
llones, el Banco Do Brasil $us. 48.6 millones y el Banco de Boston $us. 36.2 millones.

E! sector publico demandé $us. 475.1 millones o sea el 37.60/0 del total requerido por
operaciones ordinarias. Mientras las instituciones descentralizadas demandaron $us. 278.0
millones, el servicio de la deuda externa absorbié $us. 106.8 millones, el Gobierno Central
$us. 87.5 mitlones y los Gobiernos Locales $us. 2.8 millones.

b) Operaciones Extraordinarias

Los ingresos por esta clase de transacciones, que comprende principalmente operaciones
de crédito provenientes del exterior, totalizaron $us. 386.7 millones presentando un aumen-
to de $us. 7.0 millones (1.80/0) con respecto a la gestion anterior.

Del total de ingresos extraordinarios, $us. 186.5 millones corresponden a financiamiento
externo de corto plazo; $us. 130.0 millones a créditos de mediano plazo otorgados por la Re-
publica Argentina y el Citibank, que reforzaron la posicion de la Balanza de pagos; $us. 53.5
millones por aceptaciones bancarias contratadas con el Swiss Bank Corp. N.Y., por concepto
de adelantos de pago por exportacion de gas natural v $us. 16.7 millones a créditos para el
desarrollo y la reactivacion de la economia.

La venta de divisas por operaciones extraordinarias totalizaron $us. 113.9 millones, ci-
fra inferior en $us. 100.5 millones (46.90/0) con relacion al pasado afio. El pago de amor-
tizaciones por la deuda de corto plazo demand6 $us. 76.8 millones; con el Fondo Monetario
Internacional se concretaron operaciones por $us. 7.9 millones; la compra de oro por parte
del Banco Central de Bolivia requiri6 $us. 8.7 millones y otras operaciones extraordinarias
$us. 20.5 millones.

8. Reservas Internacionales del Sistema Bancario Consolidado

Al 31 de diciembre de 1981, las reservas internacionales netas del Banco Central de Boli-
via, arrojaron un saldo negativo de $us. 246.4 millones, como resultado que las reservas bru-
tas totalizaron $us. 164.7 millones y las obligaciones $us. 411.1 millones.

En términos de variacion absoluta, las reservas netas del Banco Central de Bolivia, de di-
ciembre de 1980 a diciembre de 1981 aumentaron el negativo en $us. 155.8 millones lo que
significa una variacion relativa del orden de 172.0o/0. Este deterioro en gran parte, es atri-
buible al constante crecimiento de las obligaciones, especialmente por los saldos negativos en
el convenio de crédito reciproco los que pasaron a formar parte de nuestra deuda de corto
plazo.

Por su parte, las reservas brutas del Banco Central de Bolivia alcanzaron a $us. 164.7 mi-
llones, cifra superior en $us. 8.1 millones (5.20/0) con relacion al monto abservado en di-
ciembre de 1980. El aumento de las obligaciones de corto plazo influy6 para que las reser-
vas netas del Instituto Emisor aumenten su resultado negativo. Los saldos negativos del con-
venio de crédito reciproco de los 2 tltimos cuatrimestres, por $us. 74.8 millones cada uno,
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fueron la principal razon para que las obligaciones aumenten en $us. 163.9 millones con res-
pecto a la gestion 1980. Cabe indicar que éstas hubieran sido mayores si no se excluian $us.
61.6 millones por concepto de renegociacion de la deuda de corto plazo del Banco Central
con I:z'linca Internacional.

Por su parte, los bancos comerciales, disminuyeron sus reservas brutas en $us. 6.4 millo-
nes y aumentaron sus obligaciones en $us. 9.4 millones; consecuentemente, las reservas netas
registraron un aumento del saldo negativo en $us. 15.8 millones.

Finalmente, las reservas brutas de los bancos especializados experimentaron un decre-
mento de $us. 0.2 millones, habiendo aumentado sus obligaciones en $us. 0.5 millones, lo
que significd que las reservas netas aumenten su saldo negativo en $us. 0.7 millones.

9. Deuda Pablica Externa
a) Estructura y Nivel del Saldo de la Deuda Externa

El indicador de mayor preponderancia en la crisis econémica por la que atraviesa el pafl's
es el elevado nivel de la deuda publica externa que al 31 de diciembre de 1981 alcanzé un to-
tal de Sus, 2.542.0 ‘millones que en términos absolutos representa un incremento de $us.
321.9 millones con respecto a 1980, en cuanto se refiere a los desembolsos de mediano vy lar-
go plazo.

Por su parte la deuda a corto plazo registré un saldo de $us. 282.1 millones, elevando el
monto global de la misma a $us. 2.824.1 millones.

Las variaciones que se produjeron en los saldos deudores durante la gestion de 1981 se
reflejan en el siguiente resumen:

DEUDA PUBLICA EXTERNA
(En miliones de $us.)

SALDO AL SALDO AL VARIACIONES
DEUDOR 31-12-80 31-12-81 Absolutas Relativas

Gobierno Central 1.11956 1.314.9 1954 17.4
Otras Instituciones 1.100.6 1.2271 126.5 1156
Gobiernos Locales 63.7 62.6 -1.1 —-1.7
Comibol 70.8 876 16.8 23.7
Y.P.F.B. 262.3 264 .9 2.6 1.0
C.B.F. 61.1 49.4 —11.7 —19.1
ENFE 83.2 82.7 —-0.5 -0.6
LAB 315 30.7 -0.8 -25
ENDE 103.4 117.0 13.6 13.1
ENAF 70.0 56.5 —-1356 —19.3
C.M. KARACHIPAMPA 63.8 92.1 28.3 44 4
ENTEL - 35.7 30.8 —-49 —-13.7
Otras Ent. Sector Publico 98.6 98.7 0.1 0.1
Sec. Banc. Especializado 156.5 2541 97.6 62.4

TOTALES 2.220.1 2.542.0 321.9 14.5
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De acuerdo a las cifras contenidas en el cuadro precedente se establece que la deuda ex-
terna contraida por el Gobierno Central se incrementd en $us. 195.4 millones (17.40/0)
mientras que otras instituciones'acusa un saldo adicional de $us. 126.5 millones (11.50/0)
con respecto a 1980.

SALDO DE LA DEUDA EXTERNA
POR ACREEDOR
(En millones de $us.)

VARIACIONES

Saldo al Saldo al
INSTITUCIONES 31-12-80 31-12-81 Absolutas Relativas
I. PRIVADOS 989.7 1.085.2 95.5 9.6
Bonos del Estado 61.8 591 —27 —4.4
Proveedores 103.9 77.0 —26.9 —259
Bancos Exterior 816.0 9410 1250 163
Inst. Financieras 8.0 8.1 0.1 1.2
Il. OFICIALES 12304 1.456.8 226.4 18.4
A. Multilaterales 604 .9 675.9 71.0 11.7
FMI 4556 421 —-3.4 —~75
BIRF 182.0 199.5 17.5 9.6
IDA 63.8 78.3 145 227
BID 2921 336.4 43.3 14.8
CAF 15.0 149 —-0.1 -0.7
BIAPE 6.5 b.4 1.1 —-16.6
OPEP/FONPLATA — .3 3 -
B. Bilaterales 625.5 : 780.9 15b.4 21.8
USAID ($b.) 6.2 5.4 -08 129
USAID 220.0 2277 7.7 3.5
Ley Publica 480 294 26.2 472 —-14.3
Export. Import Bank 379 36.8 —1.1 -29
Gobiernos 136.0 140.9 59 4.4
Kreditanstalt 80.2 85.8 b6 7.0
Bancos Exterior Ofic. 90.7 2371 146.4 161.4
Proveedores Oficiales 26.1 22.0 -4 —156.7
TOTAL 22201 - 2.542.0 . 321.9 145
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El sector privado contribuy6 con un 42.70/c ($us. 1.085.2 millones) al total de la deuda
desembolsada de mediano y corto plazo, mientras que la participacion oficial fué de 57.30/0
($us. 1.456.8 millones), al 31 de diciembre de 1981. Del monto de $us. 1.456.8 millones, el
46.40/0 0 sea $us. 675.9 millones corresponde a los créditos Multilaterales, y el 53.60/0
equivalentes a $us. 780.9 millones a los Créditos Bilaterales.

Los créditos de origen oficial aumentaron su saldo en $us. 226.4 millones (18.40/0) v
los de origen Privado lo hicieron en solamente $us. 95.5 miliones (9.60/0) lo que demuestra
gue se recurrio con mayor frecuencia a los recursos de origen multilateral v bilateral, habién-
dose percibido de estas fuentes financiamientos adicionales por $us. 71.0 millones v $us.
155.4 millones respectivamente, los mismos que fueron utilizados en proyectos de inversion
y principalmente como soporte estructural de la Balanza de Pagos. De los 155.4 millones de
dolares provenientes de los créditos bilaterales $us. 125.0 millones fueron proporcionados
por el Banco de la Nacion Argentina, como aporte presupuestario a nuestra economfia. Por
su parte el City Bank otorgé al Banco Central de Bolivia un préstamo de $us. 5.0 millones
que sirvio para reforzar las reservas monetarias del pafs. Estos recursos proceden de los crédi-
tos de Indole privado.

El resto de los desembolsos tanto privados como oficiales fueron invertidos en la adquisi-

cion de bienes y servicios.

b) Servicios y Desembolso de la Deuda Externa.

Debido al refinanciamiento de la Deuda Externa Publica que se firmo6 el 29 de abril de

1981 con 128 bancos privados internacionales, el servicio de nuestra deuda experimentd una
considerable disminucién. Para esta gestion la misma estuvo en el orden de $us. 2781. millo-
nes, correspondiendo $us. 102.5 millones a amortizaciones de capital y $us. 175.6 millones a
pago por intereses y comisiones. Esta situacién demuestra que en la gestion 1981, las amorti-
zaciones a capital han sido menores en $us. 19.5 millones (16.00/0) con respecto a 1980,
mientras que los pagos por concepto de interés y comisiones experimentaron una alza de
$us. 17.1 millones (10.80/0).

SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA
(En millones de $us)

j

1980 ) 1981
Int,
Amort. |Cn;my Total Amort. (I:'i;mv- Total
1.- Privados 77.8 1164 193.2 53.b 130.3 183.8
Bonos 0.9 3.4 43 0.9 2.5 3.4
Proveedores 20.9. 8.8 297 15.9 4.6 20.5
Bancos Exterior 55.3 102.6 157.9 36.0 122.5 158.5
Inst. Financieras 0.7 0.6 1.3 0.7 0.7 1.4
2.- Oficiales 442 431 87.3 490 453 94.3
Multilaterales 10.7 25.0 35.7 12.3 289 412
Bilaterales 33.b 18.1 516 36.7 16.4 b3.1
TOTAL 122.0 1586 280.5 1025 175.6 278.1
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Del monto total amortizado en la gestion de 1981 el 57.00/0 ($us. 1568.5 millones) fué
absorbido por los bancos del exterior, el 33.90/0 o sea $us. 94.3 millones por fuentes multi-
laterales y bilaterales y el restante 9.10/0 por el servicio de bonos, proveedores y otras insti-
tuciones financieras. El resumen del servicio de la deuda externa por tipo de deudores pre-
senta la siguiente situacion:

RESUMEN DEL SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA POR DEUDORES
(En millones de $us.)

DEUDOR AMORTIZACIONES INT Y COMISIONES TOTAL
Gobierno Central 343 74.8 109.1
Otras Inst. 68.2 100.8 169.0
Gobiernos Locales 46 57 10.3
Comibol 145 8.7 23.2
Y .P.F.B. 125 33.9 46 4
C.B.F. 6.6 3.7 10.3
ENFE 25 5.6 8.1
LAB 09 4.1 5.0
ENDE 1.3 47 6.0
ENAF 7.8 40 11.8
C. KARACHIPAMPA —— 4.9 49
ENTEL 38 19 5.7
Otras Ent. Sector Publico 5.3 3.9 9.2
Sector Banc. Espec. 8.4 19.7 281

TOTAL 102.5 175.6 278.1

E| Gobierno Central, entre amortizaciones a capital y pago de interés y comisiones, ha
cancelado hasta el 31 de diciembre de 1981 por servicio de la deuda externa, un total de $us.
109.1 millones que en porcentaje representa el 39.2c/0 del monto global, correspondiendo el
restante 60.80/0, ($us. 169.0 miliones) a otras instituciones, donde destacan en orden de im-
portancia Y.P.F.B. con $us. 46.4:millones, Sector Bancario Especializado con $us. 28.1
millones y Comibol con $us. 23.2 millones.
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RESUMEN DE DESEMBOLSOS POR FUENTES ACREEDORAS
(En millones de $us.)

VARIACIONES

ACREEDORES al 31-12-80 al 31-12-81
Absolutas Relativas
I. Privados 189.4 46.0 —1434 —75.7
Bancos Exterior 176.1 408 — 1353 —76.8
Proveedores 8.1 4.3 — 38 —46.9
Otras Inst. Financieras 52 0.9 —4.3 — 827
Il. Oficiales 240.2 308.0 67.8 28.2
Multilaterales 132.0 9294 —32.6 — 247
BIRF 67.0 31.3 —35.7 - 533
FMI - - 02 0.2 100.0
IDA 12.7 149 22 17.3
CAF 0.7 1.1 04 57.1
BID 516 b18 0.2 04
OPEP — 0.1 0.1 —100.0
Bilaterales 108.2 208.6 100.4 928
USAID 9.3 96 03 3.2
EXIMBANK — 0.1 0.1 100.0
Gobiernos 13.0 16.6 3.6 27.7
Bancos Ext. Oficiales 240 180.3 156.3 651.2
Proveedores Oficiales 9.5 20 — 7.5 — 789
Sector Bancario
Especializado 52.4 — — —100.0
TOTAL 429.6 354.0 —75.6 —17.6

incidi6 en el total, el mismo que acusa un 17.60/0 menos que la gestion anterior.

Durante la gestion de 1981 los desembolsos efectuados por los Organismos Financieros
Internacionales disminuyeron considerablemente con respecto a 1980. Esta situacion se de-
bi6 en parte a que el grupo de organismos privados restringi6 la concesion de nuevos financia-
mientos, particularmente los-bancos que efectuaron desembolsos por un monto de $us. 408
millones que con respecto a 1980 significa una disminucién de $us. 135.3 millones (76.80/0).
Por el contrario en el grupo de Instituciones oficiales, los bancos del exterior registraron un
aumento de $us. 156.3 millones, con relacion a los desembolsos efectuados en 1980 que so-
lamente fueron de $us. 24.0 millones. Sin embargo este incremento no fué suficiente para
contrarrestar el efecto negativo operado en el grupo de instituciones privadas cuyo resultado

—97—




¢. Deuda Externa Contratada

Al 31 de diciembre de 1981, la deuda externa contratada, a mediano vy largo plazo, al-
canzd la suma acumulada de $us. 3.839.9 millones, experimentandq un aumento de $us.
198.2 millones (5.440/0) con relacion a la gestion anterior.

Durante el afio se contrataron nuevos créditos por un total, de $us. 207.4 miliones.

Los recursos externos contratados durante la gestién provienen en su mayoria de orga-
nismos bilaterales, $us. 125.0 millones del Banco de la Nacion Argentina y $us. 2.0 millones
del Gobierno de Bélgica.

Con la Banca Comercial Internacional, se contrat6 créditos por $us. 40.7 millones y con
proveedores por $us. 31.7 millones. Finalmente, se firmé contratos por un valor de $us. 7.75
millones, con organizaciones multilaterales, pero estas desembolsaron solamente $us. 0.2 mi-
llones durante 1981,

Del total de sumas contratadas durante la gestion, se desembolséd el 67.940/0 y de esta
Ultima cifra el 88.720/0 fué a reactivar la economia, la diferencia del 11.280/0 se canaliz6 a
los siguientes proyectos.

MONTO

ACREEDOR PROYECTO EN
MILES
DE $us
DEGEM SISTEM LTD. SISTEMA MOVIL DE ENTRENAMIENTO 5.000
FONPLATA ESTUDIO ALTA CUENCA RIO BERMEJO 234
GOBIERNO BELGICA ADQUISICION DE BIENES Y SERVICIOS 1.970
BANCOMER MEXICO ADQUISICION EQUIPO PERFORACION 6.162
BANCOMER MEXICO ADQUISICION EQUIPO PERFORACION 542
ASCEM ADQUISICION MAQUINARIA 359
SIEMENS A.G. RED ESPECIAL TRANSMISION DATOS 179

SIEMENS A.G. ADQUISICION MAQUINARIA

TELEIMPRESORA ) 1.016
SIEMENS A.G. AMPLIACION CENTRAL TELEX 396
TOTAL 15.858

Los prestatarios fueron el Gobierno Central con $us. 132.2 millones, Y.P.F.B. con $us.
6.7 milionesy ENTEL con $us. 2.0 millones.
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RENEGOCIACION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

Con la finalidad de fortificar la Balanza de Pagos, alivianar los.desajustes financieros y
solucionar parcialmente la crisis financiera que atravesaban las empresas estatales, se ha teni-
do que acudir a la renegociacion parcial de la Deuda Publica Externa de corto plazo y media-
no plazo con la Banca Internacional, utilizéndose el tipo de renegociacién de Reescalona-
miento de fechas de Pago por concepto de capital.

A mediados del segundo semestre de 1.979 se comienza las gestiones con la Banca Inter-
nacional para llevar a cabo la renegociacion del pago de capital correspondiente a los venci-
mientos comprendidos entre el 1o. de septiembre de 1.980 al 31 de marzo de 1.983 para la
deuda de mediano plazo y; la deuda externa de corto plazo comprendida entre el 1o. de ju-
lio al 31 de diciembre de 1.980, llegando a concluirse dicha renegociaciéon el 29 de-abril de
1.979.

La deuda renegociada con la Banca Internacional estd comprendida en tres tramos, lle-
gando a un monto de $us. 413.2 millones.

El tramo 1-A, comprende la deuda de corto plazo que deberfa ser cancelada durante el
segtindo semestre de 1.980. El monto total renegociado asciende a $us. 98.8 millones, monto
que esta sujeto a las siguientes condiciones de financiamiento: Plazo de vencimiento 3 1/2
afios, incluye 1 afio de periodo de gracia y un costo financiero de 2.250/0 sobre la tasa
libor. )

Las empresas que se beneficiaron con la renegociacion de la Deuda de corto plazo fue-
ron las siguientes: El 62.40/0 {$us. 61.6 millones) corresponde al Instituto Emisor, le sigue
en importancia COMIBOL con el 24.00/0 ($us. 23.7 mitlones), BANEST con el 12.00/0 ($us
11.8 millones) v el 1.60/0 ($us. 1.6 millones) le corresponde a C.B.F.

Por su parte el Tramo 1-B, corresponde a los pagos de capital de la deuda externa de me-
diano plazo comprendidos entre el 10. de septiembre de 1.980 al 31 de marzo de 1.981. E|
monto renegociado asciende a $us. 66.0 millones, de los cuales el Gobierno Central participa
en un 36.46/0 ($us. 24.0 millones), el 22.8o/0 ($us. 15.1 millones) corresponde a las princi-
pales empresas estatales (COMIBOL-YPFB), le sigue en importancia el Sector Bancario Espe-
cializado con el 28.20/0 ($us. 18.6 millones); la diferencia de 12.60/0 ($us. 8.3 millones) se
distribuyen en el resto de las otras instituciones descentralizadas.

Ef tramo Il-111 corresponde a las cuotas de capital de la deuda de mediano plazo com-
prendidas entre el 1o. de abril de 1.981 al 31 de marzo de 1.983. El monto total renegociado
de ambos tramos asciende a $us. 248.5 millones.

Las condiciones de financiamiento concedido por la renegociacion con la Banca Interna-
cional de la deuda de mediano plazo comprendidos en los tramos 1-B, 11 v |11 es la siguiente:
Plazo de vencimiento 7 afios, incluye 2 afios de gracia y una tasa de interes de 2.25 o/o so-
bre la tasa libor.

Sin embargo, haciendo un anélisis a nivel acreedor, se puede observar gue la renegocia-
ciébn de la deuda del pais en el Tramo 1-A que comprende a las obligaciones de corto plazo,
se destaca como el principal acreedor el Deustch Sudamerikanische Bank que participd con
el 32.40/0, Bankers Trust Co. con el 15.00/0 Crocker National Bank con el 9.70/0; repre-
sentando conjuntamente los tres bancos el 57.10/0 del total de la deuda de corto plazo. La
diferencia del 42.90/0 se distribuye entre los 15 restantes bancos del exterior.
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La renegociacion de la deuda de mediano plazo que comprende el Tramo 1-B, donde los
principales acreedores en orden de importancia son: City Corporation Int. Bank con el
28.40/0, Bank of America N.A. con el 22.20/0, City Bank con el 9.00/0, Banco do Brasil
con el 7.80/0; presentando un total del 67.40/0; la diferencia del 42.90/0 se distribuye entre
los 15 bancos restantes.

Los acreedores en orden de importancia en el Tramo |1, estan constituidos por: City
Corp. Int. Bank con el 28.50/0, Bank of America con el 23.30/0 Co. Luembourgoise de la
Dresdner Bank Int. A.G. con e! 10.00/0, City Bank N.A. 7.20/0; totalizando en conjunto el
69.00/0 v, la diferencia recae en los 35 bancos internacionales restantes.

Finalmente, en el Tramo |1l se observa que los principales acreedores son: City Corp.
int. Bank que participa con el 27.50/0, le sigue en importancia el Bank of America N.T. con
el 21.20/0, Union de Banque Arabes Francaises con el 7.00/0, Manufactures Honover con el

4.40/0, totalizando en conjunto el 60.10/0, la diferencia del 39.90/0 corresponde a los 36
bancos internacionales restantes.

DEUDA PUBLICA EXTERNA REFINANCIADA CON LA BANCA
INTERNACIONAL
(En miles de dolares)

TRAMG TRAMO TRAMO TRAMO

1.A 1B " n TOTAL
|.— Gobierno Central —— 24019 53.788 50.145  127.952
Il.— Gobiernos Locales —— 2.688 3.449 3.063 9.200

[tl.— Comibol 23.759 4557 10.710 9.697 48.723
IV.— Y.P.FB, —— 10.500 21.282  30.687 62.469
V.— CB.F. 1.697 111 2811 2.700 7.219
VI— L.AB. ——  3.231 3.574 3.304 10.109
V]l.— E.N.D.E. — 192 385 1.347 1.924
VIil.— ENAF, —_ — 5.309 6.239 11.548
IX.— CMK . — — —— 1.599 1.599
X.— Entel ——  2.002 — —_ 2.002
X|.— Otras Entidades Sector Pablico — 40 380 380 800
XIl.— Sector Bancario Especializado  73.424 18.628 20.793 16.834 129.679
— Banco Central 61.600 — 645 475 62.720

— Banest 11.824 10.135 12.534 9.935 44 428

— Banco Industrial —— 386 771 — 1.157

— Banco Agricola —— 2304 —_ —— 2.304

- Banco Minero - 771 386 — 1.157

— Banest (Avales) —— 4868 6.130 6.097 17.095

— Banco de la Vivienda — 164 327 327 818

08.780 '65.968 122481 125995 413.224

Unidad de Tesoreria y Manejo de Reservas Internacionales
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