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ECONOMTIA BOLIVIANA

EVOLUCION DE LA ECONOMIA BOLIVIANA

COMPORTAMIENTO DE LA ECONOMIA

El Producto Interno Bruto (PIB) a precios de 1980
registrd una baja de 2,6% durante la gestidn
1986, debido al menor dinamismo de los sectores
econdmicos mds importantes del pais: agricultura,
industria manufacturera, extraccidn petrolera,
mineria y construcciodn.

OFERTA Y DEMANDA

La disminucién del PIB motivd la caida de 1la
oferta agregada en 1,0% en términos reales. Este
descenso fue atenuado por el comportamiento de
las importaciones gque aumentaron en 6% en térmi-
nos reales, como resultado de la apertura de la
economia al exterior y la libre disponibilidad de
divisas. En cuanto a los componentes de la
demanda agregada, el gasto de la administracidn
pUblica cayd en 3,2% en términos reales, como
consecuencia de la politica fiscal que racionali-
zd el gasto pablico. La estabilidad politica en
1986, cred un ambiente de mayor confianza, favo-
recid la inversidn en sectores destinados a 1la
produccidn de servicios, y determind un importan-
te incremento en la formacidn bruta de capital
fijo (3,2%).

Las exportaciones de bienes y servicios declina=-
ron en 1,9% respecto a 1985, debido al deterioro
de los precios internacionales de las principales
materias primas (estafio e hidrocarburos) asi como
al descenso en la produccidn minera y petrolera,
que repercutid en menores niveles de produccidn
exportable. ' ' ) '



CUADRO No. 6.

OFERTA Y DEMANDA AGREGADAS
(en millones de $b. de 1980)

Participacidn Tasa de

CONCEPTDO 1985 (e) 1986 (e) Relativa Creci-
1985 1986 miento.
% % %

PRODUCTO INTERNO BRUTO
A PRECIOS DE COMPRADOR 109.319 106.457 80,7 79,3 (2,06)
IMPORTACIONES DE BIENES
Y SERVICIOS 26.217 27.790 19,3 20,7 6,0
OFERTA Y DEMANDA AGREGADAS 135.536 134.247 100,0 100,0 (1,0)
FORMACION BRUTA DE CAPITAL 11.068 11.329 8,2 8,5 2,4
-Formac. Bruta Capital Fijo 13.104 13.522 9,7 10,1 3,2
~Variacidn de Existencias (2.036) (2.193) (1,5) (1,6) (7,7)
CONSUMO 92.946 91.990 68,6 68,5 (1,0)
- Consumo Adm.Publica 16.116 15.600 11,9 11,6 (3,2)
- Consumo Privado 76.830 76.390 56,7 56,9 (0,6)
EXPORTACIONES DE BIENES
Y SERVICIOS 31.522 30.928 23,2 13,0

FUENTE: Banco Central de Bolivia = Departamento de Cuentas

Nacionales.
(e) : Estimado.
1.3. ANALISIS POR ACTIVIDAD ECONOMICA

El comportamiento de los principales sectores de
la economia boliviana fue el siguiente: 1/

L/ De acuerdo con los diagndsticos de coyuntura
elaborados trimestralmente por el Banco Central
de Bolivia.
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1.3.1.

1.3.2.

Sector agropecuario

A pesar de aumentos substanciales en el crédito
al sector agropecuario, 1las inundaciones y se-
quias en el afio, afectaron la actividad agricola
nacional provocando el descenso del producto de
este sector en 1,9%. La mayor calida se registra
en el subsector agricola (3,4%). Este redujo su
participacién en favor de las actividades extrac—~
tivas (madera, silvicultura, caza y pesca) debido
a precios mejores en el mercado internacional y
la persistencia de sistemas de produccidn tradi-
cionales con bajas tasas de crecimiento. La
explotacidn pecuaria alcanzd una tasa de creci-
miento poco significativa en razdn de las inunda-
ciones que afectaron seriamente la actividad
ganadera.

Sector minero

El deterioro de 1los precios internacionales de
los metales, determinaron una tasa de crecimiento
negativa del 30,1%. Adicionalmente el sector
minero se ha debilitado por el agotamiento de las
reservas y la obsolecencia de 1la maquinaria y
equipo.

La Corporacidn Minera de Bolivia continud con la
tendencia decreciente en sus volimenes de produc-
cidén de minerales como el estafio, plomo, plata y
cobre, los cuales registraron caidas significati-
vas.

-11-
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1.3.3.

1.3.5.

Sector hidrocarburos

El producto del sector hidrocarburos descendid en
3,9% principalmente por las siguientes causas:

a) La calda del 10,5% en los volGmenes de pro=-
duccidn de crudo y condensado debide a que
los tres distritos de Santa Cruz, Centro y
Sud bajaron su produccidn. Por otro lado,
se observd el descenso del 2,0% en la pro-
duccidn de gas natural; y

b) El agotamiento de los yacimientos en explo-

tacidn y la ausencia de reposicién de equi-
pos de produccidn.

Sector industria manufacturera

El sector de la industria manufacturera siguid
mostrando una tasa de crecimiento negativa, aun-
gque en relacidn a gestiones anteriores registra
una declinacidén menos pronunciada. Esta situa-
cidn estuvo determinada principalmente por la
reduccidn de la produccidn de la industria azuca-
rera, la del aceite y la del sector textil.

Sector electricidad

La produccidén de energia eléctrica fue de
1.738.323 Mw-hora, equivalente a un aumento del
2,2% en relacidon a 1985. Del total generado por
el sistema nacional, ENDE y COBEE contribuyeron
con el 83,2%.

La creciente necesidad de energia de los diversos
sectores y la creciente incorporacién del sector
rural a través de la Corporacidén de Fomento Enerxr-
gético Rural (COFER) y las corporaciones de desa-
rrollo regional, hicieron que las empresas gene-
radoras de fluido eléctrico incrementaran su
produccidn en base a una utilizacidn mas eficien-
te de su capacidad instalada.

—-13 -



1l.3.6.

Sector construccidn y obras plblicas

La construccidén siguid mostrandoc el mismo compor-
tamiento de los anteriores periodos, habiendo
registrado una calda de produccidn del 0,8% en
1986. La principal causa de la declinacidn de
este sector fue el incremento de los costos, las
elevadas tasas de interés y la reduccidn del fi-
nanciamiento al sector que provocaron la paraliza-
cidn de algunos proyectos de construccidn.

Sector comercio

La liberalizacidén del comercio exterior favorecid
el crecimiento del valor agregado del sector co-
mercio (1,5%) al incrementarse el flujo de bienes
internados al pais, permitiendo la absorcidn de
mayor mano de obra por la actividad de intermedia-
cién comercial, tanto de cardcter formal como
informal.

Sector transporte, almacenamiento y comunicaciones

El valor agregado del sector de transporte, alma-
cenamiento y comunicaciones, crecid en 1,2% res-
pecto a 1985. El transporte por carretera regis-
trd un importante crecimiento, debido al incremen-—
to del parque vehicular en aproximadamente 18%.
Sin embargo, en el transporte ferroviario, ENFE
presentd un panorama poco alentador, ya que el
transporte de pasajeros y encomiendas tuvo durante
el aflo un descenso de casi 15%, mientras que el
transporte de carga registrd un descenso de 7%,
como consecuencia de la falta de mantenimiento en
su equipo rodante y la menor demanda de este ser-
vicio por parte del sector minero.  En el trans-
porte aéreo, el Lloyd Aéreo Boliviano movilizd una
cantidad menor a la de 1985 en 8,6% en pasajeros y
14 ,4% en carga.

Por otra parte, ENTEL mejord su actividad en rela-
cidén a la pasada gestidn, aumentando sus ventas en
13% en términos reales y la Empresa de Administra-
cidén Autdnoma de Almacenes Aduaneros (AADARA),
mejord su aporte por efecto de la apertura e in-
cremento del comercio exterior.

—-14 —



1.3.10.

1.3.11.

1.3.12.

Sector establecimientos financieros

La liberalizacidén financiera permitid el creci-
miento del sector financiero en 2,5% en 1986,
superior al alcanzado en 1985, Este sector mejo-
rd su participacidén en el PIB de 6,1% en 1985 a
6,4% en 1986. El crédito al sector pUblico cre-
cid en 9,4% y al privado en 160%. Los items de
mayor crecimiento fueron log préstamos (66,8%).
El financiamiento a las actividades productivas,
principalmente a la industria, agricultura y gana-
deria, absorbieron el 57,5% del total del crédito,
que fue superior en 14,1% al registrado el afio
anterior.

Sector vivienda

El producto estimado para el sector vivienda en
1986, tuvo un crecimiento leve respecto al periodo
anterior (0,1%), por debajo del crecimiento pobla-
cional.

Sector servicios varios

El producto generado por las actividades compren-
didas en el sector de servicios varios tuvo una
mejor participacién en el PIB respecto al afio
anterior. Sin embargo, presentd una tasa negati-
va de crecimiento (-0,5%).

Sector administracidn plblica

El sector de administracién plblica mostrd una
caida del 3,3% en 1986 y su aporte al PIB alcanzd
al 12,4%, ligeramente inferior al registrado en
1985. Este comportamiento se debid al ajuste
fiscal efectuado por el gobierno, que logrd un
superavit debido a su politica de austeridad,
disminuyendo el nGmero de empleos plblicos por
cambios estructurales y de organizacidn efectuados
en la mayoria de los organismos gubernamentales.

— 15 —



2. POBLACION, EMPLEO Y REMUNERACIONES

2.1. POBLACION

La poblacidn crecid en 2,8% en 1986 para llegar a
un total de 6.611.400 habitantes al fin del afio,
de acuerdo a informacidn del Instituto Nacional
de Estadistica.

2.2, EMPLEO

Uno de los aspectos relevantes del D.S. 21060 de
29 de agosto de 1985, fue la liberalizacidn del
mercado de trabajo con libertad de contratacidn
de mano de obra por parte de entidades del sector
plblico y la politica de relocalizacidn de emplea
dos en empresas estatales que afrontan situacio-

nes financieras criticas. Esta politica, de
empleo continud en aplicacidn durante la presente
gestidn.

En vista de la imposibilidad de la economia para
generar otras fuentes alternativas de absorcidn
de mano de obra, la fuerza laboral ociosa se
dirigid preferentemente a actividades informales.

CUADRO No. 8
POBLACION TOTAL, FUERZA DE TRABAJO,
NIVELES DEOCUPACION Y DESOCUPACION
(en miles de habitantes)

—— - — D b S 4ot i S - - S D - N D) D S S A S D A7 D D el GO0 A M ot IS ) D U D A TR D S S A D SN G G I e W D S SR LD TS KD SO D s NI €D

afos  POBLACION  FUERZA DE OCUPA DESOCUPA
TOTAL TRABAJO % * CION $ ** CION a/ & ***
(1) (2) (3) (4)
1985 6.429,20 2.056,70 32,0 1.685,80 82,0 370,90 18,0
1986 1/ 6.611,40 2.076,80 31,4 1.661,40 80,0 415,40 20,0

FUENTE:Ministerio de Trabajo y Desarrollo Laboral-Oficina Sectorial de

Estadistica.
1/ :Proyecciones oficiales de la poblacidn total efectuadas por el INE.
a/ :Considera la desocupacidn abierta, subempleo y empleo disfrazado.
* :(2)/(1)

*k :(3)/(2)
¥xx o 1(4)/(2)

—~16 —



De una fuerza laboral de 2.076.800 personas, se
estima que el 80% estuvo empleado en actividades
econdmicas, nivel similar al de la gestidn ante-
rior. El sector que absorbid mayor mano de obra
fue el agropecuario, alcanzando un 47,4% del
total. El sector minero disminuyd su participa-
cién de 3,6% en 1985 a 2% en 1986. La
participacidn de la actividad comercial se
incrementd a 8,2% y la de servicios al 23,5%.

CUADRO No. 9
POBLACION OCUPADA POR SECTORES ECONOMICOS

Y RAMAS DE ACTIVIDAD
(en miles de habitantes y porcentajes)

——— ————— > —— T " " " —— T — T T — T T — T —— — " —— T — ——— " — S v —

SECTORES DE ACTIVIDAD 1985 % 1986 %

TOTAL GENERAL 1.685.800 100,0 1.661.426 100,0
PRIMARIOS 868.050 51,5 830.309 50,0
Agropecuario 799.592 47,4 788.045 47,4
Mineria 59.928 3,6 33.891 2,1
Petrdleo 8.530 0,5 8.373 0,5
SECUNDARIOS ' 201.605 12,0 168.821 10,2
Ind.Manuf.y Artesania 147.103 8,7 117.103 7,1
Construccidn 46.326 2,8 43.644 2,6
Energ.Agua y Alcantarillado 8.176 0,5 8.074 0,5
TERCIARIOS 616.145 36,5 662.296 39,8
Transp.y Comunicaciones 96.814 5,7 121.908 7,3
Comercio 127.834 7,6 135.951 8,2
Finanzas y Seguros 14.518 0,9 13.988 0,8
Servicios 376.979 22,3 390.449 23,5

FUENTE:Ministerio de Trabajo y Desarrollo Laboral, Oficina

Sectorial de Estadistica.

REMUNERACIONES

La politica salarial impuesta por el D.S. 21060 y
reglamentada mediante D.S. 21137 de 30 de noviem-
bre de 1985, determind la consolidacidn al sala-
rio basico de todos los bonos existentes, la
eliminacidén de asignacidn de remuneraciones en
especie y la redistribucidén de la masa salarial
flotante entre el personal que permanecid en sus
fuentes de trabajo.

- 17 —



El propdsito fue el de racionalizar la estructura
salarial, especialmente del sector plblico, asi
como el de garantizar el poder adquisitivo del
salario. Si bien 1los salarios nominales se
mantuvieron congelados al inicio de la aplicacidn
de la Nueva Politica Econdmica, los mismos se
incrementaron posteriormente en 33% de acuerdo a
lo establecido por el D.S. 21316 de 3 de julio de
1986.

En contraste con la politica salarial de gobier-
nos anteriores que permitieron una erosidn severa
del salario en términos reales, especialmente por
los efectos de la hiperinflacidén, la nueva poli-
tica salarial ha permitido mantener el poder
adquisitivo del salario después de la promulga-
cidn del D.S. 21060 de agosto 29 de 1985.

CUADRO No. 10

EVOLUCION DE LOS SALARIOS REALES Y NOMINALES
PROMEDIO ANUAL POR RAMAS DE ACTIVIDAD ECONOMICA

(en $b.)

RAMAS DE ACTIVIDAD 1985 1 9 8 6

NOMINALES NOMINALES REALES 1/
PROMEDIO NACIONAL 114.846.711 332.332.830 88.306.539,3
Mineria 58.746.445 169.511.245 45.042.048,4
Petrdleo 209.289.521 466.648.117 123.996.417,3
Ind.Manufacturera 60.468.585 261.795.464 692.563.550,0
Construccidn 34.144.262 112.324.701 29.846.601,7
Electricidad y Agua 86.671.819 295.400.496 78.492.984,0
Transp.y Comunic. 78.207.109 308.296.854 81.919.767,8
Comercio 58.890.786 253.199.773 67.279.527,3
Bancos 89.803.8606 280.428.680 74.514.715,4
Servicios Privados 41.701.424 168.220.653 44.699.116,0

FUENTE: Elaborado por el Departamento de Investigaciones
Econdmicas BCB, en base a datos proporcionados

por el Ministerio de Trabajo y Desarrollo Laboral
En pesos bolivianos de 1985

v

Los sectores petrolero, bancario y minero
registraron una mayor caida en las remuneraciones
reales. Por otro lado, las actividades
comerciales y de servicios privados observaron
crecimientos en los salarios reales, debido a que
la politica salarial permitid libertad de
contratacidn al sector privado y de fijacidén de
niveles salariales.

—18 —



EVOLUCION DE PRECIOS

La evolucidén del indice de precios al consumidor
asi como la del 1indice de precios mayoristas
tuvieron un comportamiento estable que puede ser
atribuido a los siguientes factores:

a) El normal abastecimiento de productos en el
mercado interno;

b) la estabilidad del tipo de cambio durante la
gestidn, y '

c) la contraccidén en la demanda por productos
de consumo esencial.

El cuadro No. 11 muestra la inflacidn mensual y
anual en los afios 1985 y 1986. En 1985 Bolivia
sufrid la peor inflacidon de su historia (23.447%
anual medido en septiembre de 1985), la cual se
registrd como la septima mAs severa de la histo-
ria mundial (y la mds grave del mundo registrada
en época de paz). La Nueva Politica Econdmica
logrd parar la hiperinflacidén inmediatamente con
politicas fiscales y cambiarias adecuadas, tal
como lo indican las cifras de inflacidén mensual
registradas en dicho cuadro.

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

E1l Indice de Precios al Consumidor, entre diciem-~
bre de 1985 y 1986, aumentd en 66%. Los niveles
mas altos se registraron en los meses de enero,
febrero, abril y junio con tasas de crecimiento
iguales a 32,96%, 7,95%, 3,59% y 4,26%, respecti-
vamente. En los meses restantes se registraron
menores tasas de crecimiento gque en promedio
alcanzaron al 0,86%. A partir del mes de febre-
ro se observa una evolucidn mucho més estable del
indice de precios, reflejo del control hiperin-
flacionario.

—-19 —



CUADRO No. 11

VARIACION DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

(en porcentajes)

1 9 8 5 1 9 8 &6

DEL DEL aNo DEL DEL AaRo

MES 12 MESES MES 12 MESES

ENERO 68,76 3.407,65 32,96 6.416,20
FEBRERO 182,77 7.963,52 7,95 ' 2.387,55
MARZO 24,94 8.216,57 0,07 1.892,36
ABRIL 11,78 5.604,40 3,59 1.746,40
MAYO 35,66 5.163,96 0,97 1.274,14
JUNIO 78,46 8.926,87 4,26 702,79
JULIO 66,30 14.173,11 1,78 391,34
AGOSTO 66,46 20.560,87 0,66 197,05
SEPTIEMBRE 56,51 23.447,03 2,28 94,12
OCTUBRE (1,87) 14.421,60 0,59 98,97
NOVIEMBRE 3,20 11.291,71 (0,11) 92,60
DICIEMBRE 16,80 8.170,52 0,65 65,96

FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica

3.2.

INDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR

El Indice de Precios al por Mayor muestra, en el
periodo comprendido entre diciembre de 1985 y
diciembre de 1986, un incremento de 47,38%. El
mayor crecimiento se registrd en el primer tri-
mestre alcanzando a 30% mientras que a partir del
segundo, las variaciones trimestrales no fueron
superiores a 7,30%. Dentro del periodo de ana-
lisis, el 1indice de precios importados mostrd un
crecimiento menor con una tasa promedio de
9,06%. En contraste los indices de los sectores
agropecuario e industrial tuvieron incrementos de
12,57% y 11,50%, respectivamente.

-20—



CUADRO No. 12

VARIACION PORCENTUAL DEL INDICE DE
PRECIOS AL POR MAYOR

VARIACION INDICE GENERAL

PERIODO TRIMESTRAL MENSUAL ANUAL (12 MESES)
1985
MARZO 475,17 7.511,20
JUNIO 217,18 12.468,55
SEPTIEMBRE 237,32 17.296,05
DICIEMBRE 30,85 7.952,40
1986
MARZO 30,01 1.720,10
JUNIO 7,30 515,72
SEPTIEMBRE 4,37 90,51
DICIEMBRE 1,23 47,38

- e — - — - - —— -

FUENTE: Departamento de Andlisis de Deuda Externa
y Estadistica BCB.
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4. FINANZAS PUBLICAS

4.1. RESULTADO FINANCIERO

La aprobacidn del presupuesto fiscal de 1986
marcd una nueva etapa en el proceso de estabili-
zacidn monetaria iniciado en agosto de 1985, el
cual buscaba el control de la hiperinflacidn que
afectaba a la economla nacional desde 1984.

Los instrumentos utilizados en esta tarea se
circunscribieron al control de la emisidn moneta-
ria, a la austeridad en la politica del gasto y a
un redimensionamiento de la politica de ingresos,
todo ello con politicas de ajuste en las areas
monetaria y fiscal. Como resultado de las
politicas adoptadas, se logrd revertir la tenden-—
cia del 1altimo aflo, registrandose un notable
cambio en el resultado financiero del Tesoro
General de 1la Nacidn (TGN) gue a diciembre de
1986 presentd un déficit del 1% del PIB en compa-
racidén con el 42% en 1985, en tanto que las ero-
gaciones y los ingresos representaron 9% y 8% del
PIB, respectivamente.

CUADRO No. 13.
OPERACICONES DEL GOBIERNO CENTRAL
(en billones de $b.)

o . 4 ) =28 i A 5% - - S o e " o S —— T — " Y T — . " _

1 9 8 5 1 9 8 6
D E T A L L E Valor PIB % Valor PIB %
A. RESULTADO FINANCIERO
(D&ficit)o Superavit (1.175) (42,43) (112) (1,006)
1. Total Ingresos 209 7,54 855 8,11
Ingresos Tributarios 52 1,88 312 2,96
Ingresos por Regalias 147 5,30 315 2,98
Ingrescs no Tributarios 4 0,14 219 2,09
Varios ) 0,22 9 0,08
2. Total Gastos 1.384 4¢,97 967 9,17
B. FINANCIAMIENTO NETO 1.175 42,43 112 1,006
Crédito Fiscal 1.203 43,44 NS NS
Fondo Financiero* NS NS 109 1,03
Saldo al 31 Diciembre. (28) (1,01) (11) (0,10)
Cert.Reintegro Tributario (0,04) NS (14) (0,13)
Saldo Gestidn Anterior 0,13 NS 28 0,26

FUENTE:Elaborado por el Departamento de Investigaciones Econd-
micas BCB en base a datos del Tesoro General de la Nacidn

(*) :No considera recursos generados por el TGN.

NS :No significativo.
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La utilizacidon de Fondos en Custodia por parte
del Tesoro General de la Nacidn, liberd al Banco
Central de Bolivia de la necesidad de cubrir
desequilibrios mediante emisidn monetaria.
Estos fondos administrados por la Comisidn de
Control Financiero del Sector Pablico, permiten
observar la importancia de algunas empresas
plblicas.

CUADRO No. 14.

FONDOS EN CUSTODIA
(en millones de $b.)

DETALLE VALOR %
Constitucidn de Fondos 148.309.888 52,82
Transferencias Cuenta 1-178 TGN 30.000.000 10,68
Donacion FMI 2.321.359 0,82
Devolucidn BCB 1.059.418 0,37
Recuperacibén Fondos Deuda Piblica  2.487.623 0,88
Subrogacidn Deuda Piblica
Interna de YPFB. 86.020.700 30,63
Fondo de Terceros (CBF-YPFB) 17.500.961 6,23
Diferencia de Cambio
TVB-ENDE-BAMIN) 48.264 NS
Reposicidén de Fondos a Cuentas
Originarias (6.996.238) (2,49)
TOTAL 280.751.975 100,00

- — - —— Tt T . =} o P s T e D . ) D o M D D ot o S T e B

FUENTE:Tesoro General de la Nacidén-Ministerio de Finanzas

NS

4.2,

No significativo
INGRESOS FISCALES

El resultado econdmico favorable de las cuentas
del Tesoro General de la Nacidn se sustentd, por
el lado de los ingresos, en la elevada propor-
cibén de los recursos generados por las ventas
internas y por las exportaciones de Yacimientos
Petroliferos Fiscales Bolivianos. Otros fac-—
tores favorables fueron las mayores recaudacio-=
nes por concepto de renta interna y aduanera,
resultado de la aplicacidn de un sistema mas
eficiente de recaudacidén contemplado en la Ley
843. Ello permitid aumentar casi 1% en 1la
presibén tributaria, definida ésta como la rela-
cidn entre los ingresos tributarios netos y el
PIB.
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CUADRO No. 15

COEFICIENTES DE PRESION TRIBUTARIA
(en porcentaije)

RELACIONES 1985 1986
INGRESOS TOTALES/PIB 7,54 8,11
INGRESOS TRIBUTARIOS/PIB 1,88 2,96
INGRESOS POR REGALIAS/PIB 5,30 2,98

PRESION TRIBUTARIA

INGRESOS TRIBUTARIOS NETOS/PIB 1,89 2,83

FUENTE:Elaborado por el Departamento de Investi
gaciones Econdmicas BCB en base a datos
del Tesoro General de la Nacidn.

Los ingresos del TGN respecto a 1985 se incremen-
taron en términos reales en 145%, y se observd un
comportamiento disimil en sus principales compo-

nentes.
CUADRO No. 16.
INGRESOS CORRIENTES DEL T.G.N,
(en millones de $b.de 1985)
1985 EST.% * 1986 EST.% * VAR. %
CUENTAS 1986-1985
Renta Interna 22.146.968 10,61 113.434.501 22,02 412
Renta Aduanera 22.717.584 10,89 65.469.582 12,71 188
Regalias Mineras 5.959.729 2,86 876.036 0,17 (85)
Regalias p/hidroc. 96.899.238 46,44 122.510.391 23,78 26
Devengacidn Reg.
p/hidrocarburos 43.563.014 20,88 66.204.243 12,85 52
Trans.p/exced. ** -.- - 120.628.249 23,41 -
Otras Rentas 7.420.603 3,56 9.386.885 1,82 26
Varios 6.295.391 3,02 5.479.941 1,06 (13)

Aporte Local FFAL 3.639.366 1,74 11.207.647 2,18 107

TOTAL INGRESOS 208.641.893 100 515.197.475 100 146

FUENTE:Elaborado por el Departamento de Investigaciones Econdmicas

BCB en base a datos del Tesoro General de la Nacidn.
(*) :Estructura porcentual.

(**) s;Cuenta abierta en 1986
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Los ingresos por renta interna (cuya participa-
cidén en el total pasd de 10,61% en 1985 a 22,02%
en 1986), se vieron favorecidos por la inclusidn
de los impuestos recaudados por coucepto de reva-
lorizacidn de activos fijos y por la regulariza-
cidn impositiva que con carlcter de excepcidn fue
establecida por la Ley de Reforma Tributaria.

Estos dos impuestos, junto a la incorporacidn al
sistema impositivo de un amplio conjunto de agen-
tes econdmicos, contribuyeron significativamente
a que los ingresos por renta interna durante 1986
se multiplicaran, en términos reales, en mas de
cuatro veces con relacidn a 1985.

Asimismo, las recaudaciones aduaneras registraron
un incremento de 188% respecto a 1985. El aran-
cel uniforme del 20% sobre el valor CIF frontera,
el control del comercio exterior por parte de la
Societe General de Sourveillance (SGS) y el in-
cremento de las importaciones, resultado de 1la
liberalizacidén del comercio exterior, fueron 1los
principales determinantes para que se elevaran
los ingresos por renta aduanera.

El rendimientc de las regalias mineras fue afec-
tado negativamente por la contraccidn de la base
imponible al haber disminuido drasticamente la
actividad extractiva por la caida del precio del
estafio en el mercado internacional. Esto provo-
c6 una disminucidn mayor al 80% en este tipo de
ingresos en relacidn a 1985 de donde resultd que
las regalias mineras fueran insignificantes en el
total de los ingresos del Tesoro General de la
Nacidn.

La caida de los precios internacionales del pe-
trdoleo y del gas determinaron el incremento de
las regalias por hidrocarburos en sdlo 26% res-
pecto a la gestidn anterior.
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No obstante, los ingrescos por este concepto fue-
ron reforzados por las regalias devengadas, gque,
en un 80%, se originaron en el pago de facturas
atrasadas por exportaciones de gas.

£l rendimiento del resto de los ingresos del TGN
aumentd 40% en promedio, principalmente por las
mayores recaudaciones en la renta consular y en
la cuenta Fondo Fiduciario Aportes Locales (FFAL).

En la estructura de los ingresos generados por el
TGN en 1986, cobraron importancia los tributos
por renta interna y renta aduanera. En conjunto,
8stos alcanzaron una participacidn porcentual de
35% frente a 21% de 1985, mientras gue los tribu
tos por Hidrocarburos disminuyeron su participa-—
¢idn de 46% an 1985 a 23,78% en 1286,

r‘\
]
o
]
o
l—l -
[at
u
®

1986 se dispuso gue las principales

smpresas thli“as transfirieran sus excedentes de
operacidn al TGN Estog recursos gue provinie-
ron de YPFBE, alcanzaron una pavticipacidn porcen~
tual de Z3% en el total de los ingresocs, con 1o
cual el aporte de la mpresa petrolera al Estado,;
congiderandc transfevencias directas v regalias

\‘

alcanzd a mas del ou% en 198¢, constituyéndose en
el principal soporte del TGN,

De esta manera las diferentes medidas de politica
acondmica encaminadas a 1ograr NAYOres Yecursos
para el gobierno central tuvieron un efecto posi-
tivo. Ellas influyeron en un mejor comportamien
to de los principales coeficientes de presgidn
tributaria asi como en una ejecucidn del 87% del
presupuestoe general de la nacidn. Los ingresos

por rvanta interna vy renta adusnera sobrepasaron

2n 39% y 13% las cifras presupuestadas para estas

os cuentas, contribuyendo asi al equilibrio
iscal deseado.

al

¥
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CUADRO No. 17

EJECUCION PRESUPUESTARIA DE LOS INGRESOS

GESTION 1986
{en millones de $b.)

CUENTAS EJECUTADO PRESUPUESTADO % DE
EJECUCION
Renta Interna 188.239.755 135.536.633 139
Renta Aduanera 108.655.545 96.148.847 113
Regalias Mineras 1.453.899 - . - -.-
Regalias p/hidrocar. 203.322.410 219.398.033 93
Deveng.Reg.p/hidrocar. 109.874.813 11.938.334 920
Transf.p/excedentes 200.198.744 500.183.682 40
Otras Rentas 15,578.793 4.615.200 337
Varios 9.094.696 15.179.753 60
Aporte Local FFAL 18.600,592 - . - -
TOTAL 855.039, 247 983.000.482 87

FUENTE:Elaborado por el Departamento de Investigaciones
Econdmicas BCB, en base a datos del Tesoro General
de la Nacidn.

EGRESOS FISCALES

Los egresos corrientes y de capital, en conjunto,
disminuyeron 40 puntos porcentuales del PIB y
alcanzo al 9% del mismo. Esto se explica fun-
damentalmente por la contraccidn de los rubros de
pagos de deuda externa, transferencias a los
sectores privado y piblico y erogaciones por
adquisicidn de materiales y suministros.
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CUADRO No. 18.

GASTOS DEL TESORO GENERAL DE LA NACION
(en millones de $b. de 1985)

——— v ——————— . > > D - —_— — " —— L% " - 0 S I " D LD . ] M 2 D e T S S D . SAID i B D D S Y S D D S £ D s S € R RO ) S R NS WY €S S e ) w59 Y

C U E N T A 8 1985 EST. % 1986 EST.% VAR. %
1/ 1/ 85-86
Servicios Personales 144.772.921 10,46 216.029.923 37,08 49,22
Servicios No Personales 19.606.955 1,42 30.040.375 5,16 53,21
Mater. y Suministros 179.270.319 12,95 69.194.394 11,88 {61,40)
Act.Fijos y Financier. 19.966.298 1,44 31.405.103 5,39 57,29
Deuda Pib. Interna 13.255.132 0,96 21.925,093 3,76 65,41
Deuda Pib. Lxterna 439.414.277 31,75 65.790.295 11,29 (85,03}
Reservas 24,235 NS 971.534 0,17 3.908,81
Trans.al Sec.Priv. 196.972.006 14,23 44,224,939 7,59 {(77,55)
Trans.al Sec.Publ. 369.865.826 26,73 101.937.969 17,50 (72,44}
Aportaciones 657.519 0,05 1.064.321 0,18 61,87

T O T A L 1.383.805.488 100,00 582.583.946 100,00 (57,90}

FUENTE:Elaborado por el Departamento de Investigaciones Econdmicas BCE, en
base a datos del Tesoro General de la Nacidn

1/ :Estructura porcentual

NS :No significativo

La estructura del gasto muestra que las erogacio-
nes por servicios personales, transferencias al
sector plblico y materiales y suministros fueron
en orden las que tuvieron una mayor participacidn
relativa. En el rubro servicios personales, ias
erogaciones globales del Tesoro se incrementaron
en términos reales en un 49% respecto a la ges-
tidn 85, alcanzando para este periodo una parti=
cipacion del 37% en la estructura total del gasto.

La deuda plblica bilateral fue renegociada en el
Club de Paris. Seglin los términos de esta nego-
ciacidn se estipuld un plazo de pago de diez aflos
para la deuda vencida a junio de 1986 y la por
vencerse a un afo.
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De esta manera el pais logrd un desahogo en sus
obligaciones - financieras bilaterales y debid
servir Gnicamente sus obligaciones con organismos
multilaterales. Fue asi como las erogaciones
destinadas a honrar la deuda externa decrecieron
en términos monetarios de 1985 respecto a 1la
gestidn anterior en un 85%, en tanto que su par-
ticipacidén dentro del gasto se vio substancial=-
mente disminuida de 32% a 11%, respectivamente.

CUADRO No. 19.

EROGACIONES POR DEUDA PUBLICA
(en millones de $b. de 1985)
DETALTLE 1985 EST.%. 1986 EST.% VAR.%
1/ 1/ 1985-1986

Créd.Reconocidos 1.249.253 9,42 9.327.660 42,54 646,66
Deuada Pib.Int. 12.005.879 90,58 12.597.882 57,46 4,93

TOTAL D.PUB.INT. 13.255.132 100,00 21.925,542 100,00

Deud.Pub.Exter. 439.414.277 65.791.643 (85,03)
FUENTE:Elaborado por el Departamento de Investigaciones Econdmi

cas BCB,en base a datos del Tesoro General de la Nacidn.
1/ :Estructura porcentual

La liberacidon de recursos en moneda nacional,
posibilitada por el diferimiento de una parte de
la deuda externa boliviana, significd para el
Tesoro un margen de liquidez adicional que permi-
tid reorientar el gasto hacia rubros en los que
su utilizacidén se hizo necesaria. El menor
reqguerimiento de divisas al Banco Central por
este concepto permitid mejorar el resultado con-
solidado de las cuentas con el exterior en la
balanza cambiaria.
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El incremento de los pagos por concepto de crédi-
tos reconocidos, disminuyd el acumulado de la
deuda flotante del TGN vigente a diciembre de
1985 y fortalecid la posicidn negociadora del
gobierno frente a entidades financieras interna-
cionales.

El presupuesto de gastos de 1986 se ejecutd en un
72%, lo cual refleja la restriccidn del gasto y
reduccidén del déficit fiscal. El cumplimiento
de los gastos programados respecto a los ejecuta-
dos, considerando Unicamente agquellos financiados
con ingresos corrientes del Tesoro General de la
Nacidn, asciende a un 58%.

CUADPO No. 20

TESORO GENERAL DE LA NACION
EJECUCION PRESUPUESTARIA DE GASTOS (GESTION 1986)
(en millones de $b)

o £ ot e s S G S A T S D A o o W S i B S e . D O M S S 00 SCH S T S 4 S e D o G S ) I M S S S S e

PRESUPUES PORCENTAJE
CUENTAS DE GASTOS TADO EJECUTADO DE CUMPLI
MIENTO

Servicios Personales 356.456.067 358.530.605 100,58
gervicios No Personales 78.768.837 49.856.028 63,29

Mat. v Suministros 182.216.705 114.837.369 63,02
Act..Fijos y Financieros 62.762.653 52.120.976 83,04
Deuda Plib.Interna 65.699.025 36.387.630 55,39
Deuda Pik.Externa 422,206,922 109.187.811 25,86
Reservas 148.017 1.612.391 1.089,33
Transfer.al Sec.Priv. 170.542.712 73.397.213 43,04
Tyznsier.al Sec.Plb. 258,478 169,179.719 65.452,27
Aportaciones 1.356.129 1.766.384 130,25
moT a

1.2406.422,545 966.876.127 72,13

e vt ae s s s e it o e e T A e S T D G Y €S0 ) e S ) o3 27 KI5 S A WD P G A €00 D R 3 3 D TR S50 O TS S S e ) D D D 3 M w0

FUENTE: Elaboradc por el Departamento de Investigaciones
Econdmicas BCH, en base a datos del Tesoro General

B .
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5.1.

5.1.1.

DINERO Y CREDITO

La politica monetaria, uno de los instrumentos
centrales de la politica econdmica, estuvo
orientada al control de la oferta monetaria a
través de un moderado crecimiento de la emisidn y
de la estabilizacidén del tipo de cambio, con
objeto de restituir la confianza del plblico en
la moneda nacional y de reducir las expectativas
inflacionarias.

Asimismo se restablecieron 1los depdsitos en
moneda extranjera y en moneda nacional con
clausula de mantenimiento de valor, se continud
con la politica de liberalizacidn de las tasas de
interés. Las tasas de encaje legal fueron
modificadas eximiendo de esa obligacidn a los
depdsitos en moneda extranjera y moneda nacional
con cl3usula de mantenimiento de valor.

INSTRUMENTOS DE POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA

Tasas de interés bancarias

A partir del 29 de agosto de 1985, el Banco
Central de Bolivia dejo de fijar las tasas de
interés al sistema bancario permitiendo a éste
que lo haga de acuerdo al comportamientoc del
mercado financiero. Esta medida dio lugar al
incremento de la preferencia del publico por
activos financieros domésticos.

i) Tasas de interé&s pasivas

Las tasas de interés vigentes en el sistema
bancario sobre depdsitos en caja de ahorro y
plazo fijo en moneda nacional disminuyeron
respecto a las registradas en 1985. En cambio
aumentaron las correspondientes a depositos a
plazo fijo en moneda nacional con mantenimiento
de valor y a plazo fijo en moneda extranjera.
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CUADRO No. 21

THSAS BE INTERES PASIVAG
a

iep purcentaies) )

TEPOSITRS T ;E

'!' __________________________________________________________ 1
iCajas de Ahorro 110,60 99, 40
tpiaza Fije M.N, 140,00 110,00
#lazo fijo MN. OW - 11,40
{Flazp Fiso H.E. - 11,70

e e I

FUENTE: Banco Central de Bolivia - Divicidn de Fiscalizarién.
En términos reales, las tasas de interds pasivas
aumentaron notablemente, destacandose las
correspohdientes a depdsitos a plazo £fijo en
moneda nacional.

CUADRO Ne. 22

THGAS PAEIVAR REALES DE INTERES (D)
{pn

B G A - !

de Ben.Plazn :

Fijo Moneda )

Kational ;

'

Sl )] 189887 :

(97,59} {97,44} ;

(21,93 LN 5] !

¥

{17,54) (b, 63} !

vy 3,28 /

= 10,72 ;

b KT ;

7 I, 04 H

{ ,§ } {018 i
i -

iSeptienmbre
Tubrs
vignore
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CUADRO

CUADRO

No. 23

THSAS DE IMTERES ACTIVAS

fen porcentajes!

WSECTORRES 1784 1985 1936
i 1, Productives o
; Tasa Hominal 150,00 231,40 £4,78
; fmpussto T.6.N. 4,00 - -
. fapuests Universitaric 1,00 1,00 100
: Fio, gara Erplrados - - -
! Tasa Efectiva 155,00 232,10 55,78
L}
;
2, No Productives ‘ _
: Tasa Nominal 154,00 L1 64,78
: Ispuesto T.5.M. 6,00 - -
; Inguesto Universitario 1,90 1,0¢ 1,00
! Fda. pera Empleades - - -
: Tasa Efectiva 157,00 232,10 65,78
FUENTE: Banco Central de Bolivia - Divisidn de Fiscalizacids,
¥otar Tasas de interés vigentes al 3! de diciembre de cada aso.

Las tasas reales de interé@s activas, después del
mes de febrero, disminuyeron -gradualmente debido
a que las tasas de interés nominales disminuyeron
mids rapidamente que la tasa de inflacidn.

No. 24
TREAS ACTIVAS REALES DE INTERES (D}

{en porcentajes!
P [ VA A S - T A
; frtividade:  Bctividades !
H Fericdn Comercial y  Produrtivas ]
3 Particular :

. i
i 3
L. By R T ;
! 19BS {95, 98) {95,98) )
} 1984 (0,11 0,11 H
1 1
! '
1Enero 1984 {9,58) {935 ]
{Febrerc * 11,05 14,85 !
itarzo ! 18,53 18,93 }
i4bril ' 2,29 9,29 i
i Mavo : 7,47 7.47 !
tdunio * 3,7 3,75 ;
tdulio ' 5,75 5,75 i
thgosto ! b, 18 6,18 ]
!Segtiembre N 4,25 4,25 ;
1Brtubre ! 5,01 5,901 '
tNoviembre * 9,65 G55 i
3Qitiegbre g 4,84 4,89 "

FUENTE: Banco Central de Bolivia - Divisidn de Fiscalizacidn

iii)Tasas de interés para lineas de
refinanciamiento

Las tasas de interés para créditos refinanciados
fueron fijadas en 13% para todos los sectores
econdmicos, siendo ligeramente superiores a las
vigentes en el afio 1985 (12%).
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CUADRO No. 25.
TRSRS DE INTERES FARA LRS LINEAC DE REFINANCIAMIENTD DEL SANCD CENTRAL DE BOLIVI
{pn porcentaies!
! Diciembre Diriembre Diciesbre Diciesbre YILIEEhFE Dicieabre :
! EELTORES 1981 1982 1§e¢ 1934 1985 1984 :
i 1
H {3 (3 !
T T H
fi.- IHDUSTRIS 16,0 5,0 W, 0 119,40 12,0 3,0 '
11, - AGROFECURRIO (42 ;
! &, Provectos Medianps y Grandes 16,0 25,0 42,4 11,4 12,8 3,0 ;
; B, Proyecios quue 0% 16,0 25.0 8,0 24,0 12,0 15,3 :
‘EI; -ASRDINBUSTRIA 14,0 5,0 55,0 (1,8 14,5 12,0 :
VIV, - MINERIR (1) 5,0 L, 18,0 16,8 14,5 13,0 ;
.- ARTEGAN! 14,0 25,0 (1,0 12,8 13,0 i
1V1, - GANADERS BID ;
: L Proyectos Medianos v Grandes 14,8 18,9 Sa,0 $18,9 1,4 15,0 i
; k. P{nzec-u Pequeuo: 12,8 18,4 48,9 B8, 0 12,0 1Z,0 "
TYIT, -TURIEMD ]
' ﬁ Pg-elec 16,0 25,4 A 116,40 12,8 () L0y
: B, Restsurantes 16,0 25,0 a8, 0 110,48 12,4 42 2,0 (0
WWILT, -EDICTONES 16,0 5,0 18,0 100,60 12,0 (2} 15,0 () )
PN WIVIENDS :
! . Vivienda Yrbana 19,0 25,0 18,6 48,4 12,8 12 3042
' E. v'"lewda Fural 14,0 20,0 18,9 45,0 12,& {2 13,9 4
' (R nnda Banvi 17,0 18,4 { 12,6 (2 13,0 2y
- QLIQTE“P TECRICA (FaT) 5,0 25,0 I8, 0 12,0 42 13,0 ()
L= EXPBQTACIGQEC {1} i
! £. Pre eabargue 12,8 }2,0 12,¢ 12,0 12,0 (2) 3042
| B, ,os* embar gue 10,4 10,9 10,0 10,1 Jl4q {2} 13,0 ()
111, - WARRANT 15,0 ZJ,U 38,8 9,4 12,0 {2 L84
| I - — ———————— —————— — - - o e e e e
FUENTE: Banco Centra de Bolivia - Divisién de Desarrolic
t Tass Arwal con cléusuls de mantenimiento de valor
v Lineas suspendidas
¢ Tazas aruales con cliusula de mantenimiento de valor sin exce Cidn
 La tase de interés de créditos para cultivos de verano 19B&-1987, serd la LIBOR del dia que se suscrib
el rortrato, mds 5% con cléussla de mant. de valor con respecto Al delar norteamerlt no sobre saldes o
dores (Rez, Dir,B.0.B. Ne 41bi85 de 17/10/88)
Neta: TREGAS DE IWTERET PARA EL USUARID : Para los recursos del BCR. las tasas arriba indicadas.
Para lovs recursos de la ICl.1a tasa comercial ‘vigerte =in impuestas

iv) Tasas de encaje legal

El D.S. 21060, autorizd, al sistema financiero a
operar en moneda extranjera. Los depdsitos en
esta moneda fueron eximidos del encaje 1legal.
Por otra parte, de acuerdo con el D.S. 21316 de
julio de 1986, el Banco Central de Bolivia quedd
autorizado para fijar los diferentes niveles de
encaje legal en moneda nacional 1los cuales
entraron en vigencia a partir de diciembre de
1986.



CUADRO

5.2.1.

No. 26

TASAS DE ENCAJE LEGAL
n porcerntajes)

......... —— —— — D
BANCOS NACIDMALES  BANCOS  EMTRANJERDS !
_______________________________________ 1

CoNCERTE 1984 1985 {98t 1984 1985 1928 ;

.......................................... ———— H

H

Depésitaz & la Vista ! &L 50 44 &8 50 40 !

Jephsitos en Cajas de 25 20 14 30 20 6 ;

Deptsitos 3 Plazo Fij 5 i g o 10 B ;

Depdzitos a Plazo Fijo 25 - - 25 - - i

Depésites & Flazo MW I 1 0 68 100 8o ;

Depbsitos 2 la Vista W/E 1040 - - i - - )

Depheitos a Plazp B/E 104 - - 160 - i

¥

FUENTE:Banco Lentral de Bolivia - Diviside de Fiscalizacids

DEPOSITOS

Las altas tasas de interés pasivas reales
motivaron el aumento del ahorro financiero,
generado principalmente por depdsitos a corto

plazo debido a la persistencia de expectativas
inflacionarias.

La estructura de 1los depdsitos experimentd un
cambio notable a raiz del incremento de 1las
captaciones en moneda extranjera y moneda
nacional con mantenimiento de valor. Esto se
debid, entre otras cosas, al proceso de
repatriacién de recursos financieros.

Depdsitos del sector privado

Las captaciones a plazo fijo en moneda extranjera
se incrementaron en un 778% respecto a 1985.
Este incremento fue el mis significativo entre
los depbsitos del sector privado.
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CUADRO No.27

DEPOSITOS EN EL SISTEMA BANCARIO
Variaciones Porcentuales 1985-1986

DETALLE VARIACIONES

PORCENTUALES
1. Dep. Plazo Fijo M/E 778
2. Otros Depdsitos M/N y M/E 209
3. Cuentas Corrientes 177
4. Cajas de Ahorro 157
5. Dep. Plazo Fijo M/N 145
6. Dep. Plazo Fijo M/N CMV 100

FUENTE:Banco Central de Bolivia - Gerencia
de Fiscalizacidn.

5.2.2. Depdsitos del sector plblico

El D.S. 21060, dispuso que a partir de agosto de
1985 los recursos financieros del sector piiblico
sean depositados con exclusividad en el Banco
Central. Ello dio 1lugar al aumento de los
depositos de este sector.

CUADRO No. 28

FINANCIAMIENTO NETEO ?

en millones de $b.}

EL BANCO. CENTRAL AL SECTO® PUBLICSE
Ti

Y A R 1 & €

1

0 W

13

c
&

FUENTE: Bancoe [entral de Bolivia - Depto. Andlisis de Deuda Externa y Estadistica

BRUF D : 1984 1985 1986 ABSOLUTAS RELATIVAS (1 |

1985/84 1986/85 1985/84 1986/85 |

{1, GOBIERND CENTRAL: !
1" Crédito Bruto (a) B.263.177 1.914.572.388 2.371.337:05 1.906.309.216  856.760.668  23.069,94 23,86 |
! Depbsitos Ib) B.b72.534 2.354.731.598 2.B79.509.bb4 2.345.559.0b4  525.278.06b  27.045.83 2030
{ Crédito Neto (c=a-b) (409.382) (A39.559.210) (S0B.172.608) 1439.249.848)  (6B.513.398)  107.301,08 15,58 |
'2,- GOBIERNDS LOCALES ¥ REGIONALES: '
t"" Credito Brute la) 133,500 3242642 30.900.645  37.109.098  1.65B.003  27.787,92 5,45 !
' Depbsitos () A5 9.043.4%  14.939.487  9.019.977  5.B96.031  38.449)9 65,20 !
{ Crédito Neto (cza-h) 110,085 78.199.206  23.964.178  28.089.121  (4.238.028)  25.515,85 (15,09
7.~ ENPRESAS PUBLICAS: :
t™" Crédito Bruto (a) 5,718,406 491.809.581  262.854.899  4B7.091.175  (228.954.682)  10.323,21 (44,55} 1
{  Depésitos (b) 1.497.656  285.981.546 317,002,213  784.488.990  31.020.567  19.059,2 16,85 |
{ Crédito Neto (c=a-b) 3.005.750  205.827.935  (54.147.31)  202.602.185 {259.975.289) 6.280,78 (126,311
FINANCIAMIENTD TOTAL :
' Crédite Erato 13,115,122 2.483.620.511 2,673.092.600 2.430.509.489  279.467.989  18.532,1! 9,39 |
! Depbsitos 10,188,649 7.649.256.680 3.211.451.344 2.539.068.031  562.194.684  25.902,08 21122 |
i Cridito Neto 2.926.473  (205.532.069) (53B.35B.744) (208.558.542) {332.726.675)  (7.126,62) 11,8 |



5.3. CREDITO

5.3.1. Financiamiento

El flujo de créditos externos y las mayores
captaciones del sistema financiero permitieron
que el financiamiento del sistema bancario a los
sectores productivos alcanzaran a $b. 409,2
billones, cifra superior en 100,5% a la
registrada en el pasado afio.

CUADRO No. 29

FINRHCIAMIENTO TD*AL CONCEDIDD PER EL SISTEMA BANCARID (1)
{en @illcnes de ¢

R ’anatwnes fielativas f(en porcentajes)
,
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“°85“34 3.?25 15.060,8  15.611,7 10.365,3 12.976,5 . %0,

J5 1.4 14.913,1  8.25,1 23.071,1 12.487,5  19.852,4 (7.126,6)  107.301,1
20,5 1313 01,6 4234 198,2  5.034, 161,8 15,6

2
@ 18,6 2"8,1. 4548 56,8 30,0

H TOTAL SECTOR PRIVADD SECTOR PUBLICD (D :
;Sala‘cs Beneral Sub Industria  Artesania Agric. y Exportac. Cosercioc  Construr. Particul, Mineria ftros Sub fobierno Bob.Loc Emgres. |
a fin des Total Banad, (2 Total Central ¥ Peg. Public. :
) 5,620,933 2.702.462 795.084 11,972 679,113 8,430 270.536  128.678 78,147 281,470 450,432 2.926.47¢ 1409.362)  110.085  3.225.75% |
1985 204,087,407 409.714.472 124, '?21 018 1. '11.041 8,804, 1B} 82,547 40.615.912 10.752,520 18.107.485 35.248.741 88.971.027 (205,632,069 1439,559.210) 28.199.206 205,827,935 ©
11936 409, 145,27% 947,520,915 25!.785.797 £.330.574 264,732,248 4,237,927 113,958,087 35,207.924 98,457.637 56,825,998 113.689.783 (538,358, 744) (508.172.608) 23.941.178 i54.n7.3)4)}
E‘Jaria:iunes Absalutas . {
[1985/84 196,453,065 407.012.010 124,125,934 1.199.469 BB, 125,048 77.117 40.345.376 10.623.842 18.029.338 35.965.271  88.520.595 (208,558, 545) (439, 249, 548) 78.089.121 202,602,182 |
11904/85 005,082,863 537.809.54% 126,864,769 5,127,433 175.97B.067 4.155.380 73.342.175 74.535.404 B0.350.152 20.577.257  26.478.706 (332,726,675} (42,513,398} {4,274, U”B) (259,975,249}

11‘?86!

FUENTE: Banco Central de Bolivia - Depto. Andlisis de Devda Externa y Estadistica.

El sector privado, agricola, comercial e
industrial, «captd la mayor proporcidén del
financiamiento concedido por el sistema bancario;
paralelamente los créditos para 1las actividades
exportadora, artesanal y construccidn faeron los
que mostraron las tasas mas altas de crecimiento.

i) Financiamiento bruto al sector privado
El financiamiento <concedido por el sistema
bancario al sector privado fue de $b. 947,5

billones, superior en $b. 537,8 billones al de
1985.
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CUADRO No. 30
CINANCIRMIENTD CONCEDIDO POR EL SECTOR PRIVADD - POR BANCDS

‘ ien millones de 4h.}

H Bancos Comerciales Pancos TRl
H Experializados :
1Bzldos & -- B it :
t4in ge: bel Estado Privados Hales  Sub Total i
: y Extr. |
3 1964 712.55 1,128,931 1,837,482 B&6, IR0 2,707,457 !
} 1983 32.748.9 157,806,047 29,555,001 119,159,471 409,714,472 !
P 1984 163, 416, 6?1 67,925,971 731,342,642 216, 1B1.353 947,524,015 ¢
i '
' H
‘Yariaciones Absolutas ;
: !
1985/ 1904 132,036,407 156,681,116 288,717.51% 118,294,490 407,012,010 ¢
119546/198% 30.667.737 410,119,924 440,787,541 97.021.887 537,809,543 |
1 i
; e
iVariaciones Relativas (en porcentajes) i
i 1
119851994 18.530,1 13,928, !
:1 B&/19BS 23, 259.9 ;
i H

FUENTE: Ranco Central de Bolivia - Depto. Andlisis de Deuda

Externa y Estadistics

La distribucidon del financiamiento bruto al
sector privado corresponde a la politica
gubernamental de activar los sectores
estratégicos de la economia. En efecto, los
sectores agropecuario e industrial se
beneficiaron con el 28% y 27% del total de
créditos concedidos al sector privado,
respectivamente.
CUADRO No. 31

FINANCIAMIENTD SECTORIAL OTORGADD POR LOS BANCDE COMERCIALES (1)

fen pillones de $b.)

R fin des Industria  frtesania Agric, y  Export. Comercic  Comstruc. Particular Mineria  Diros Ser.
. Ganad. {2}
1934 1,837, AB” 421.778 11.789 275,332 3,410 270,536 116,345 78,147 44,828 MITY
1985 290.555.901 98.784.677  £73.290 37.B35.165  82.547 40.615.912 7.BB0.20& 18,107,485 2 497,111 BA.G08.A0B
1986 731,342 6u2 214,578,107 4,325,497 187,447,663 4,064,857 (13,958,087 29.706,913 98.4657.437 9,023,359 107.409.452
Variaciones Absplutas
1985/84  288.717.519 97,422,899  B61. 901 37,599,833  77.137 40.345.37b 7.763.85) 13.029."”B 362,283 84 0?4 891
{19BL/B5  840,787.661 110,283,510 3,453,207 109,632,498 1,982,310 73.742.175 21.826.7¢7 B0.530.152 & Sb1E.248 23,100,854
Variariones Relativas {en poroentajes)
198504 15,712,7  15.700,6  7.967,B  13.844,7 1.425,8  14,913,1  6.673,%0  Z3.07L, D 50269, 20,3267
1986785 15,7 120, " ’95.4 789 8 4,824,3 180,46 77,0 444,3 278,9 7,3

FUENTE: Banco Central de Bolivia - Depto. Andlisis de Dewda Externa y Estadistica
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5.3.2.

La participacidon del sector exportador no
tradicional en el total del financiamiento al
sector privado sique siendo minima. No
obstante, durante 1la presente gestidn dicho
sector recibid un financiamiento 5.034% superior
al recibido durante la gestidn pasada.

ii) Financiamiento neto al sector plblico

Como efecto del aumento de los depdsitos del
sector plblico, en el Banco Central de Bolivia,
el crédito neto al mismo disminuyd en $b. 332,7
billones, aunque el crédito bruto aumentd en $b.
229,5 billones.

Del crédito bruto concedido al sector plblico,
el gobierno central continud captando la mayor
parte, habiendo disminuido el crédito bruto
concedido a empresas plblicas en 46,55% como
resultado de la aplicacidn del Articulo 80 del
D.S. 21060.

Refinanciamiento

Los recursos refinanciados tuvieron un aumento
neto de $b. 260,5 billones, de los cuales 1la
banca comercial obtuvo un 64% y la banca
especializada el 36% restante.

CUADRO No. 32

REFINANCIAMIENTO PFPOR GERUFPD DE BANDOGS
{en millenes de $b.}

v &4 R I & €

i

(U

C
i

8
g

BANCLTDS 1984 1985 1985 ABSOLUTAS RELATIVAS (%)
1805/84 1986783 1985/84 1986783
.- BANCOS COMERCIALES: 538,727 43.749.134 229,800,820 48,210,407 1BL.(G51, 686 8,948,935 371,39
a) BANCO DEL ESTADD 120,216 7,855,769 56,282,992 7,733,533 48,529,225 6,433,035 £17,91
b} BANCOS FRIVADDS (NALES ¥ EXT.) 418,514 40,895,365  173.847.80b 40,476,858 132,522,451 9.671,63 328,05
Z.- BANCOS ESPECIALIZADDS 431,284 49,535,677 129.006.439 49,164,393 79.470.752 11.385,63 160,43
S TOETEREL 970,041 95.284.811  358.807.239 97.314.800  240.522.448 16,032,348 265,07

FUENTE: Banco Central de Bolivia - Depto. Andlisis de Deuda Externa y Estadistica

-39 —



La actividad agricola-ganadera se beneficid con
$b. 183,9 billones, lo que significdé una
participacidn del 51% sobre el total. El resto
de los recursos fue compartido  por las
actividades de importacidn , mineria, industria,
construccidn, servicios y artesania, en ese
orden.

CUADRO No. 33

KEFINANCIAMIENTC DEL BANCO CENTRAL AL SISTEMA EANCARID
ten willones de $b.}
Saldos al 3! de Dicieabre de 1986

i

SECTORES Expor- Indus- Bgricala Cons- Mineria Arte- Ser- Warrant Capi tal Para ru-  Impota- Financ,
) ta:xones tria Ganaderc  truccion sania vicios de Ope- brir tipnes deuda Dtres SUBTOTALER
' LINEAS rationes  Iliguidez Externa
‘Feo. Especial para el Desarrollc 56,100 2,585,263 2
1Fdo. Re¥inanc. Agn:ou FRA-1 176,126

Ri7 1.789.729 t
1al FRI 484,206
y Artesania 582.808 28.611

IFdg.Refinanc. ?ru 1a
iFdo, Refinanc. Indu
‘Refinarc. Agroempresa

Refinanc, Garadero BID-BCR 3,011,257 3
‘Refinanc. con Recursos Prapios 169,321 10.817.920 19 324 12€.253 41,110,745
:Cred. con Fondo Nal. de Desarrollc 5.051.82 579,930 9,935,862 11,167,204

iCrédito con Fde de Financ. Mal.

iPréctasc a Ban 52 30.878. 161 20,274,597
1Sabregiros por Co,.vemos ALnDK

iRetinanc. Agropecuarios BID 24,630,778

iCred. React. Indust. Minero 1,124,138 2,128,339

:Deudares por Convenios 7,042,478 22,301,020

iDocusentas Redescontades
{Financ. con Foos. Argentinrg
1Creditos Agropecuarios ce Esergencias 10,435, 118
'Financ. con Fdes., Pery

i1Sobre Bires en Encaje Legal

iCrédito Especial Feat. Industrial 1,518,649 7,145,055 .

Refinanciasiente Ganadern H

‘Funﬂo Agriccla p/ Cosecha FAC 47,016 47,006 ¢
Créditos pre-Exgc'laan 0.5, 21137 11,326,056 11,400,767 22,726.820 0

"‘réd.tr Caferofdb 4,086,838 4,086,858 |

1Crédito con Fondos en Fideicoaiso 31,768 1,185,529 LLZ0B. (1D 2,705,806

iCrédito Agropecuaric RID/781 27.469. 245 ‘7 449,

tintereses por Cobrar 13,680,085

5Agrepe:uariu RD 415/88 28,993,803

' TeTALES ¢ 21,721,230 183,842,510 1,185,539 34.200. 483 I1.832 120.283 ¢ 5.535.B62 29,419,042 49.069.782 0 13.0b4.08S I52.807,

FUENTE: Banco Ceatral de Bolivis - Departanentos de Financiamiento Euterss, Desarrollo y Financiers

5.4. INDICADORES MONETARIOS

5.4.1l. Base monetaria

La base monetaria por el lado de las fuentes se
incrementd en $b. 167,6 billones. En términos
reales, se produjo un incremento de 6,68%
respecto al periodo anterior.

Esta situacidon se debid a un aumento en las
reservas internacionales netas (294%) que se
incrementaron de ¢$b. 151,6 billones en 1985 a
$b. 597,4 billones en 1986.
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CUADRO 34

EMTESION Y BASE MONETARIGA
{en millones de %b.!

: y 4 R I A C I O K E 8 :

COMPONENTES 1984 1985 1984 EESOLUTAS RELATIVAS (D

199584 1986785 1935784 1986785 |
'4.- RESERYAS INTERNACIONALES NETAS 649,901 151,560,196 597,790,267 150,940,293 $45.830.07 27,229,581 295,14 :
: fes, Internacicrales Brutas. 2,454,176 454,978,800 963,999,900 452,524,424 505.021.180 18.4368,%8 111,88 ¢
i Obligaciones a Corto Plazo. 1,804,275 07,418,608  I66.H09.63F 301,514,329 63,191,029 16,716, 85 20,83 ¢
'8, CREDITD DOMESTICO METO 2,420,950 32.029.893  1290,391.154) 29,408,947 {322.421.047) 1,223,03 %2.&305,63)3
; .- [rédito Fiscal Neto, 2,926,473 (205.632.069) !53 .358.744) (208,558,542 {332.726.670) €7.}26,62) 161,81 3
: - Gobierno Lentral, (40%,.362)  (439,459.210) (508,172,508} (439,749.848)  (58.%13.398 107.304,08 15,58 !
; - Geb. Lor. v Hegionales. 119,085 28.199.206 “.%1 178 28,089.12¢ {4,238, 028) 25, 515,95 (15,031
H - Empresas Publicas. L225.756 205.827.93%5 {54,147.314)  202,502.185  (259.975. "4") 6,280,768 {126,311
H 2.- Oréditp al Sector Bascaeric, 981,076 129.853.729 358,807,239 128.872.433  22B.953.5% 13.235, % 174,32

! - Banzes de Depleito. 552,205 79.B80.435 227,245,578 79.328,429 147.a’~4 943 14,353,73 184,48 !
! ~ Bancos Especializados. 428,870 45,977,094 131,561,681 49,544,224 81,588,587 11,532,27 1&3,27 ;
! I, - Dtras Cuentas iMetol. (1,486,599 107.808,23%  {110,B39.6&9) 10%.794,837  (218.547.902) {7,352, 00} {202,883
0, EMISION MOMETARIR {4+B) 1.070,851 183596, 089 306,999,117 1B0.T19.238 123,409,924 5.878,48 57,22 :
D, - BEPOSITOS BAMDARILGS 73.80¢ 17.603.515 b1, 826,103 17.329.70% 44,722,588 5,329,149 251,21 ‘
PE.- BASE MONETARIA (T+D) T.384,657 201,193,404 IAB.825,216  197.BAB.947  147.431.412 5.915,37 83,32 !

FUENTE: Banco Central de Bolivia - Depto. Andlisis de Deuda Externa y Estadistica

El crédito neto al sector pliblico, continud 1la
tendencia negativa de 1985 aunque disminuyd en
$b. 332,7 billones (161,81%). El aumento de la
base monetaria se debid también al crédito a
bancos el cual mostrd una variacidén absoluta de
$b. 228,9 billones (176,32% con respecto al afio
anterior). Sin embargo, el rubro otras cuentas
netas disminuyd en 202,8% .

La emisidn monetaria tuvo un incremento
compatible con los niveles de inflacidén y con
los objetivos de la politica econdmica.

Por el lado de los usos de la base monetaria,

los depdsitos bancarios aumentaron de 13, 6% en
1985 a 17,4% en 1986.

5.4.2. Multiplicadores de la base monetaria

El multiplicador de la base monetaria, descendid
durante 1986 (de 0,98750 en enero a 0,98503 en
diciembre) como consecuencia de una disminucidn
de la demanda de dinero y el consiguiente
aumento del ahorro.
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El multiplicador de liquidez total, fue superior
al de los aiflos anteriores debido al aumento del
cuasidinero. Esto a su vez se debid a las
tasas de interés reales positivas (especialmente
sobre depdsitos a plazo fijo), a una mayor
confianza en el sistema bancario, v al

restablecimiento de depdsitos en moneda
extranjera y nacional con mantenimiento de
valor. La variacion de este multiplicador

respecto a la gestidn anterior fue de 0,786 en
términos absolutos y de 54,48% en términos
relativos .

CUADRO No. 35

DORES BE LE BASE MHOWNETARIA
s de $b. y valores unitarios)

Yy A R P K L T 0 N E E

COMEDNENTESD 199 1985 1984 ABGOLUTASD RELATIGAS (1
1995/04 1984/85 {985/84 1886485

: roula L9551 198.878.745  363.303.493 5, 2,86

dez Toral 92) BT ISl Bizan 71 183,13

Honetarxa (B . 3348557 ) 368.92;.21‘ 5. 82,32

Bancarias (R} §73.749 74,452,568 E. 171,58

ton. = Fat, del Fub. (D 2,876,909 294,372,447 ;. 1

424,507 43,931, 046 G 177,29

590,221 12419 30,949,394 i3 400, 68

i

Haltiplicader 5‘~ BI/B i 0,98531 0, %8730 0,98303. ©0,00219 (0,00247) 4,22 (5,23}
iMultiplicador aZ= K2/B (2) 1,19187 1,44298 2,22904 0,25131 4, 78606 21,99 54,48
'COEFICIENTES

TR Coeficiente de preferencia 6,76133 6,99217 §, 27054 0,23084 12,72164; 3,4 (38,9
¢ por tilletes y monedas.

fa = R unegxcgente de composisitn 1, 62585 3, 68638 b, 65628 2,06082 2,96990 128,78 B9, 56
: epdsitos

ir = RiD+Ailoeficiente de inmoviliza- #,42495 ,23497 0, 14107 {0, 18598) (0,09390) (44,71} 130,75}
H titn .

FUENTE: Banco Central de Bolivia - Depto. fndlisis de Deuda Externa y Estadistica

La relacidn "billetes y monedas en poder del
plblico y depdsitos en cuentas corrientes"
decrecid en 1986 (38,92% respecto a 1985).

El coeficiente de composicidén de los depbdsitos
alcanzd a 6,66 el mias alto de la década. Ello
se debid a 1la preferencia del plblico por
depositos a plazo fijo en moneda extranjera y
moneda nacional con mantenimiento de valor.

El coeficiente de inmovilizacidn "reservas
bancarias/depdsitos en cuentas corrientes"”
descendid de 0,24 a 0,14. Esto se debid a la
disminucidén de las tasas de encaje legal, a la
exencion del encaje legal de los depdsitos en
moneda extranjera y al coeficiente de encaje
constituldo/encaje requerido.
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Demanda y oferta monetarias

El medio <circulante depdsitos en cuentas
corrientes y billetes y monedas en poder del
piblico se expandid en 83%, en relacidén al afio
anterior.

CUADRO No. 36

MEDLID

CIRCULANTE, LIQUIDEZ TODTAL Y SUS COMPOMNENTES
b

{en aillones de h,}

v & R 1 & L

I 0 N

£

5

CORPONENTES 1984 1985 1986 ABSOLUTAS RELATIVAS {14}
1985/84 1985/85 1585/84 1986/85

B~ MEDID CIRCULANTE M1} T.295.500  19B.67B.345  363.303.493 195,302,829 144.425.348 5.928,75 82,8
1.- Bill, y Mon. en Pod. del Pub. 2,870,909 173.819.23Y  294.372.647 170,948,327  120.353.41é 3,754,350 69,14
2.- Depésitos en Ctas, Cles. 424,607 24.859.114 58,931,044 24,434,507 44.071.932 5.758,82 177,29
B.- CUAST DINERD 490,224 21,640,115 4538.824.1%7 90.949.894  357.184.08BZ 13.176,92 400,68
.- Depésitos en Cajas de Ahorro 307.569 34,327,415 §8.237.069 34.019.846 33.909.654 11.066,88 157,05
2.- Dep. a Plazo Fijo W/H 243,439 14,237,359 64,520,841 14,043,520 50.271.482 5.75h, 55 52,68
3.- Dep. & Plazp Fido W/E 0 29,892,192 265.311.818 29.892,192  I235.419.424 0,00 187,54
4.- Btros Dep. WN y WE 139.213 13,163, 149 40,746,969 13,023,936 27.583.320 9.335,40 209,55
£.- LIGBIDET TOTAL (M2=A+B} 3.985.7% 296,318,460 822 127.890 286,332,723 531.B09.430 7.183,93 183,18

;FUEHIE: Banco Central de Bolivia - Depto. Andlisis de Deuda Externa y Estadistica

La 1liquidez total se incrementd en 183,18%
respecto al periodo anterior, 1o cual significd
un aumento de $b. 531,8 billones en términos
absolutos. Ello se debid al incremento de las
reservas internacionales netas y al crédito al
sector privado. Este incremento no pudo ser
mayor debido al comportamiento del crédito neto
al sector pliblico asi como al rubro otras
cuentas netas gque actuaron como factores de
contraccidn. .
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SECTOR EXTERNO

BALANZA DE PAGOS

La balanza de pagos registrd un déficit de
$us.193,7 millones, el cual fue menor en $us.118
millones respecto al saldo de 1985.

Este resultado, menos desfavorable, se debid a
la menor presidn ejercida por el déficit fiscal,
a la politica cambiaria vigente a partir de 1985
y a los menores pagos por servicio de la deuda
externa.

CUENTA CORRIENTE

El déficit de la cuenta corriente se incrementd
de $us. 281,9 millones en 1985 a $us 400,9
millones en 1986, reflejando una declinacidn en
los volimenes de exportacidn tradicional y un
aumento de las importaciones de parte del sector
privado.

La balanza comercial, que desde 1982 hasta 1985
registrd saldos favorables, en 1986 presentd un
déficit de $us. 166,0 millones, lo que significd
una caida del 332,17% en relacidén al afio
precedente.

Este déficit fue resultado de la disminucidn de
las exportaciones causada a su vez por el menor
volumen de exportaciones mineras. Estas se
redujeron de $us. 263 millones en 1985 a $us.
196,8 millones debido a la calda de los precios
del estafio en el mercado internacional, que de
$us. 5,58 por libra fina en octubre de 1985,
cayd a $us. 2,46 en junio de 1986.



Cuadro No. 37

ESTRUCTURA DE LAS EXPORTACTONFS

{en nillones de $us)

PRODUCTOS 1934 935 1934

A. TRADICIONALFS 752,9 £33,3 527,3
MINERALES 364,0 263,85 196,8
Estang 247,7 184,4 104,1

7inc 37,3 29,5 28,0
Plata 21,4 10,2 27,3
Wolfram 18,9 10,3 6,7
Gtros 32,7 27,2 30,7
HIDROCARBUROS 348,9 374,58 332,5
Gas. Hatural 375,7 372,84 38,7

Gas Propang 2,3 0,9 0,2

Gas Butano 2,4 8,7 0,?
Otros 4,9 6,1 3,4

B. NO TRADICIONALES 29,2 34,2 103,2
Cafe 6,6 13,4 13,0
Haderas 4,0 5,t 21,3
Azucar 6,6 1,8 9,2

Gouna 0,3 0,5 3,2
Cuergs 0,8 1,4 6,1
Hetalmecanica 0,0 8,0 5,8
Otros {1) 7,4 10,9 48,6
TOTAL GENERAL 782,1 £72.5 £32,5

{1) Incluye: castana, algodon en fibra, artesanias, ganado vacuno,
torta de cacan, bsbidas, alcohol etilico, etc.
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CUADRO No. 38

EVOLUCION MENSUAL DEL PRECIO
INTERNACIONAL DEL ESTANO 1/
(en $us. por libra fina)

MESES 1985 1986 g/
Enero 5,200 -
Febrero 5,010 -
Marzo 4,960 -
Abril 5,190 -
Mayo 5,310 2,525
Junio 5,470 2,460
Julio 5,560 2,485
Agosto 5,710 2,470
Septiembre 5,550 2,490
Octubre 5,580 2,495
Noviembre 5,560 2,705
Diciembre 3,970 2,895

FUENTE: Ministerio de Mineria y Metalurgia,

Boletin Estadistico No. 140

Promedio de las dos quincenas de
cada mes

Duranta los cuatro primeros meses
del afio el mercado internacional del
estafio no registrd operaciones

A raiz de la crisis, el volumen exportado de
estafio metalico, bajdo a 8.207 TM reduciéndose en
29,9% respecto a 1985 (11.707 TM) mientras que
las exportaciones de estafio concentrado
aumentaron de 4.434 TMF en 1985 a 8.618 TMF en la
gestidn de 1986. Esto se debid a que la mineria
privada incrementd sus exportaciones en un 84,7%.

Las exportaciones de zinc, antimonio y plata
aumentaron en 20,0% a pesar de que sus precios
bajaron. El oro, cuyo volumen de exportacidn
también aumentd, fue el nico mineral que mejord
su cotizacidon en los mercados internacionales

La f{nica exportacién significativa del sector
hidrocarburos fue la venta de gas natural a la
Argentina que significdé $us. 328,7 millones.



Las exportaciones no tradicionales aumentaron su
participacidén en el total de 5% en 1985 pasaron a
16,2% en 1986, y generaron $us. 103,2 millones.
Este crecimiento significativo se debid a 1la
politica cambiaria estable que sirvid de estimulo
a las exportaciones, al acceso a nuevos mercados
internacionales y a mejor competitividad de los
precios internacionales para algunos productos
nacionales.

Los productos no tradicionales, que incrementaron
su participacidén en la generacidén de divisas
fueron: la castafia, la goma, el ganado vacuno, la
madera, las artesanias, 1la soya, el azlcar y el
cuero. Disminuyeron las exportaciones de azlcar
de 20.320 T™ a 10.129 TM, a raiz de la reduccidn
de 1las cuotas de exportacidn al mercado de
Estados Unidos.

El valor y la composicidon de las importaciones
reflejaron la estabilidad del tipo cambio, el
sistema de venta de divisas a través del Bolsin y
la liberalizacidn del comercio exterior.

Las importaciones CIF alcanzaron a $us. 711,5
millones, cifra superior en 29% a la registrada
en 1985, Las importaciones FOB totalizaron $us.
596,6 millones, superiores en $us. 133,8 millones
a las registradas en 1985. Ademas de los
factores antes sefialados, este incremento se
debid a la aplicacidn del arancel aduanero
uniforme del 20%.

El wvalor CIF de las importaciones de materias
primas y productos intermedios fue de $us 248,8
millones, lo que significd un aumentc de 36,6%
respecto a 1985.

Las importaciones de bienes de consumo aumentaron
en 31,5%. Dentro este rubro el incremento mayor
se observd en las importaciones de bienes de
consumo duradero.

Las importaciones de bienes de capital aumentaron
en 22,1% respecto al afio anterior; ellas de
destinaron a la construccidn (29,1%), a la
industria manufacturera (28,9%) y a transportes
(14,0%).
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El saldo de 1la balanza de serxrvicios, que
evoluciond desfavorablemente en los {ltimos afios,
en 1986 atenud esta tendencia con un déficit
menor en $us. 35 millones al registrado en 1la
gestidn anterior. Este resultado se explica
principalmente por la disminucidn del servicio de
la deuda externa.

CUADRO No. 39

THPORTACION DE BTENES SEGUN USO ¢ DEGTINO ECONOMICH

{en millones de fus)

""""""""""""""""""""""""""""""""" PZRTTCT""'""""“”FARTTET"“"”""""‘PKRTIFT""
CLASIFICACION 1934 PACTON T 1985(p) PACION & 1986{e) PACION 2
R BIFNES DE CONSUHU 94,9 19,4 132,5 24,0 174,3 24,5
No durader05 42,0 8,6 52,4 9.5 £7,6 9,5
Duraderos 52,9 10,8 86,1 14,5 106,/ 15,0
2. BIENES INTERH&DIHS 171,4 35,1 182,1 33,0 oaEE 35,0
Combustibles v Lubrlfantes 1,5 0,3 2,2 ) 0.4 4.9 0,7
Para la Agricultura 17,5 3.8 14,3 2,6 12,5 2,4
Para la Industria 152,4 31,2 1645, i 30,0 225,4 31,7
3. BIENES DE CAPITAL 214,13 44,4 231,8 42,0 243 39,8
Para la Construccion 51,7 4,5 33,1 4,0 42,7 4,0
Para Ja Agricultura 13,9 2,8 13,8 240 13,1 1,8
Para la Industria 103,4 21,2 10,4 20,0 142,3 20,0
Equipo de Transporte 8.2 14,0 74.5 13,5 84,9 11,7
(4. DIVERSOS 5,4 I,1 5,5 1,0 5,4 0,8

VALOR TOTAI CIF 4Ru,‘ 100 0 551,9 oo, 711,5  100,0

Mas: Ajuste por 1mportdtloneﬂ

no registradas legales 3.1
VALOR TOTAL CIF AJUSTADO 491,6 551,9 11,5
Deduccion por fletes
Sequros y otros {79,3) (89,1) {114,9)
YALOR TOFA' FaoB 412,3 45,,; 59, A

FUENTE INE y Banro Fentral de Boitv&a
i % Cifras preliminares
Cifras estimadas
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CUENTA CAPITAL

Aunque continud la tendencia deficitaria, 1la
cuenta capital registrd un déficit de 98,2% menor
al de 1985 ($us. 3,8 millones en 1986 vr. $us.
210,3 millones en 1985). Esta situacidn puede
ser explicada en parte por la. afluencia de
capitales de 1largo, mediano y <corto plazo
($us.232,7 millones), provenientes de organismos
multilaterales.

Asimismo, el gobierno desembolsd $us. 154,0
millones por <concepto de amortizaciones a

diferentes acreedores cumpliendo con los
compromisos adquiridos con - organismos
multilaterales.

ERRORES Y OMISIONES

Esta cuenta registrd un incremento absoluto de
$us. 30,5 millones que representa aproximadamente
17% adicional al valor del afio anterior.

FINANCIAMIENTO

El déficit de $us. 193,7 millones resultado del
total de transacciones corrientes y movimientos
de capital fue financiado con recursos
excepcionales. Entre estos recursos figura el
crédito de $us. 100,0 millones provenientes del
Fondo Andino de Reserva para apoyo de la balanza
de pagos. El saldo de $us.  314,5 millones
corresponden al servicio de la deuda externa no
pagada.
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3 INTERNACIONALES

las reservas internacionales netas del Banco
Central de Bolivia alcanzaron al cierre de 1la
sestidn 1986 a $us 310,6 millones, monto superior
an 245.9% en relacidn con la gestidn anterior, es
decir un aumento de $us 220,8 millones.

A& fines de 1986 las reservas internacionales
netas permitian cubrir cinco meses de
importaciones en cambio dichas reservas, en 1985
alcanzaban s6lo para dos meses de importaciones.

CUADRC No. 40

RESERVAS INTERNACIONALES DFL BANCO CENTRAL DE BOLIVIA 1985-1986

{en millones de $us)

1935 1936 VARIACION VARIACION
DETALLE A B ABSOLUTA  RELATIVA
. B-A 2

RESERVAS BRUTAS 268,9 501,3 232,4 06,4
DIVISAS ) 167,1 282,3 115,72 08,9

Fondos a la vista 25,4 44,3 20,7 20,9

Fondos a plazo 134,8 215,4 0,6 59,8

Billetes y monedas h,7 20,4 13,9 207,5
0RO 37,8 37,4 0,0 4,0
DEG 0,6 3.5 2,9 433,3
BONOS AGENCIAS INTERNAC. g,4 2,5 (5,9) {70,2)
RETENCION ARGENTINA ¢ 47,2 169,2 113,0 250,0
PESOS ANDINGS 7,8 10,0 2,2 24,2
OBLIGACIONES 179,1 190,7 11,6 6,5
CON EL FNI 51,3 166,8 115,5 225,1
Uso de credito 51,3 144,64 93,3 81,5
Ajuste estructural 9,0 22,2 22,2
CON EL FAR 30,0 0,0 50,0 {100,0
DE CORTO PLAZO 28,5 5,0 23,9 (42,5
CONV. CRED. RECIPROCO ** 10,9 (2,5) 13,4 {122,9
CONV. CRED. ARGENTINA 38,4 21,4 17,0 (44,
RESERVAS NETAS 89,8 310,6 220,8 245,9

X %ﬁ gqma en cuenta las retenciones a la fecha de vencimiento de

90 dias

# Saldo del Convenio de Credito Reciproco de los paises miem-
bros de ALADI, menos la Republica Argentina.
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Cuadro Nc. 41

BOLTVIA: RESUMEN DE LA BALANZA DF PAGOS, 1980 - 198
{on aillones da us)

AN B 4 L
PARTIDAS 1980 1931 1932 1933 1984 19a5{p) 1994lp)
I. ,UENTA LORRIkNTE (A*B! (7,3) (433,7) {175,9) (139 1) (1”7 1) (““1 91 (iﬂﬂ 2}
A &:onux Snrvirxo Rentz (l*“id} {44,8) (505,3) (?21 3) (oga s) (?15 s) (thl v; (41? 9}
l. Hercanc1as 243,18 (63 g) 250,? 106,0 232, 21,5 (lft,G‘
Fxportaciones FOB 942,2  912,4  827,7  755,1 7?4,5 n?) 4 545,5
Taportaciones CIF (672,8) (975.4) (577)5) (5R9.1) (491.4) (551.)9) (711.5)
2. JQYVl(IOH {43,8) (73,9 (s7,7) {43,0) (80,2) (ED,U) (95 1))
Fxpor taciones 29,5 9,2 83,5 04,5 95,0 9,0 17,0
Importaciones (153,1) (173,1) (141,2) (152.5) (175.2) (156.0) (142.0)
S.fRPﬂfd de la [nvprslon (264,8) (365 4} {413,3) (362,3) (369,0) (373,4} QSOS,?)
i) Recibida 4,2 15,00 7,2 39,4 235 14,0 12,4
i1} De r1da {281, 0) {378,4) (421, 0\ (401 7) {397, 5) {389,4) {321,3)
- Intereses Pagados Deuda Publica
Externa de med. y lgo. plaza  {1¢3,% %IS&,? &177,3) {228,5 }189;6 §88,8 {25,0)
- Otros Intereses Pagados (97,7) (145,0) (135,4) (87,8} (102,5) (/3,3) (54,7
-~ Intereses ne Pagados Deuda Pub {4,5 &17,2 584,6 25,6 i&?,z (174,00 {137,2
- Otra Renta (15,00 {30,0) 1{23,5) (57,8} (34,2} (52.8) (30,4}
8. Trqnsfprcncjdf Unllatera}es 59,5 39,6 45,5 IOE,L q8,5 20,0 9“ 0
11. LUFNTA CAPITA[ 47, ( 535, B (324,0) (469 ) S,L {210,3) (3,8}
&. Inversion Dlrecta 43,9 75,6 31,0 Gy 9 7,0 10,0 10,0
B. Otto Capltal 3 7 {20,6) (355,0) (47h, 1y ({1,8) ("20;3) {13,8)
) Capxta] a Med. v Largo Plazo 48,9 68,3 (207,5) (362,2) (182,3) (244,8) {122,8)
- Desembolses Deuda Pub.Ext.
pediano y large plazo 265,35  326,9 210,9 97,9 159,8 108,7 232,7
- Amortizaciones Pagadas Deuda :
Pub.Ext.med.y lgo.pzo. (126,3 $108,8 il?l.ﬂ %101 .4 tldl .9 &159,3 2154,0{
- Amortizacionss no Pagadas {59,4 {140,4) {267,8) {353,1 ; 184,73 (177,3
- Otro Capital (Neto) 30,7V (9,4) (29068 (5.6} (708 (9)5) (24)2)
_ i) capital a Corto‘Plazo {Moto) (45,2} (38,9) {147,5) (113,9) 180,5 24,5 09,0
. [PRORES Y UMISIUNPS (404,5) (195 4) 43,4 116 7 (5?1) 180,5 211,0
V. TOTAL TRANSACCIHNEJ CORRIENTES Y
] HﬂV]NIENTﬂ DF FAPITAL (I*II+III) 364 2 {607,1) (456,4) {890,6) (127,7) (311 /) f 3 7)
IHMSDECWUMMHIM 8,6 91 1,9 0,9 g,% 9,9 mﬁ
B FINANCTAMIENTO EXCEPCIONAL 398,9 495 7 332,4 743,44 261,4 358,7 414,5 {1)
?;SFRV?S INTFRNACTONALES NETAS {33, 3) 172, 102,1 (?90,,) (134,8) (56,9) (220,8)
umento = - )
Bance Peﬂtra} (33 3) 172,3 102, {29, ) (134,8) (5, 9} (??0,83

tr\ “1f'ax Ptel'ﬂin"P“.

\ Cifras estimadas

1) Tncluye Desemholso del FAR por $us 100.0 sillones
Fuonte:8CE Departamento de Balanza de Pagos
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DEUDA PUBLICA EXTERNA

ANALISIS GLOBAL DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

Comportamiento general

El endeudamiento plblico externo continud su
tendencia ascendente. Sin embargo, por primera
vez luego de cuatro afios se registrd un flujo
neto positivo de capital ($us. 12,25 millones)
gracias a la disminucidn del servicio de la deuda
externa y a la captacidon de mayores recursos de
capital. o

La reversidn de la tendencia del flujo neto fue
resultado de un conjunto de politicas econdmicas,
acciones y negociaciones  que emprendid el
gobierno, lo cual coadyuvé al proceso de
estabilizacidén econdmica.

La deuda bilateral fue renegociada en el Club de
Paris lo cual significd un alivio temporal del ’
servicio de la deuda. De esta manera, el
diferimiento alcanzarda la suma aproximada de $us.
445 millones entre sumas pendientes al 30/06/86 y
por vencerse en un afio hasta el 30/06/87.

El saldo deudor para el total de la deuda externa
desembolsada en este afilo sumd al final de . la
gestidén $us. 3.610,39 millones, representahdo un
incremento de $us. 244,18 millones (7,25%)
respecto a la gestidn 1985.

Deuda externa de corto plazo

El elevado monto del servicio afectd
negativamente al flujo neto de la deuda pablica
externa y al monto de las reservas
internacionales. '
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El saldo deudor registrd una  importante
disminucidn, ya que al 31/12/86 este monto fue de
$us. 5 millones, suma inferior a la de $us. 78,51
millones registrada en la gestidn anterior.

Los recursos captados sumaron $us. 55 millones
correspondiendo al Fondo Andino de Reservas (FAR)
$us. 50 millones y a la Repliblica Popular de
China $us. 5 millones.

CUADRO No. 42

ESTADD BE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA DE CORTD PLAID
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1996
{en miles de %us,)

PRy U |

H DETALLE Saldo al Desembolsos Asortizacitn  Intifom  Salde al
f 31-12-85 31-12-B4
yo TaTAL 78,505,840 55.000,00  (ZB.505,00 3.689,78 5.0@&;05—
59. SHAPS 9,500,090 0,00 2.500,00 435,13 4,00
;~ BANCD CENTRAL DE VENEZUELA 7.500,00 7.500,00 41,13 4,00
f FANCD CENTRAL DE VENEIUZLA 2.000,00 2.0006,00 5,00 0,00
§E, ROBIERNOS 6,00 5,000, 00 0,00 0,60 5,000,400
; REPUBLICA POPULAR DE CHINA 9,00 5. 000,00 500000
EE. DRGARISHDS MULTILATERALES £9.005,00  50.000,00  119.005,60 3,255,464 ¢,00
i CORPORACION ANDIMA DE FOMENTD 9,005,040 9.005,09 505,92 ¢,00
i LORPORACION ANDINA DE FOMENTD 10.0D0,00 10.000,00 483,00 4,00
i FONDD ANDIND OE RESERVAS 40.000,00 49, 000,00 1.673,00 9,00
! FONDD ANDIND DE RESERVAS 14, 600,00 10,000, 00 42,00 0,08
¢ FOMDO ANDIND DE RESERVAS 000 40,000,00  40.000,00 206,47 {1, 00
! FONDD ANDIND DE RESERVAE 0,80 19,400, 00 10,000, 00 43,06 4,00

NS IONISITISIIIISIICSIZTIOIIISONIIRR

FUENTE: Banco Central de Bolivia - Divisién de Ectudias Econdmicos.

El servicio de la deuda de corto plazo alcanzd a
$us. 128,51 millones por amortizacidén de capital
y a $us. 3,69 millones por intereses. El pago a
organismos regionales significd $us. 119 millones
por capital y $us. 3,25 millones por intereses.
De esta manera correspondieron a la Corporacidn
Andina de Fomento (CAF) $us. 19 millones y al FAR
$us. 100 millones por concepto de capital.

Asi, el elevado flujo neto negativo registrado en
la deuda de corto plazo ($us. 77,20 millones)
provocd una disminucidn considerable  del flujo
neto global.
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7.1.3. Deuda externa de mediano y largo plazo

Dentro de la estructura global de 1la deuda
plblica externa, la deuda de mediano y largo
plazo fue la f{nica significativa ya que
representd el  99,86% del total adeudado. A
diferencia de pasados aflos, en esta gestidén se
obtuvo un flujo neto'positivo. C

i) Saldo deudor

El saldo deudor ascendid a $us. 3.605,39
millones, lo cual significd un incremento de $us.
317,68 millones (9,66%) respecto a 1985. Cabe
destacar, gque del mencionado incremento, $us.
150,25 millones (47,3%) corresponden al rubro de
revalorizaciones como resultado de la tendencia a
la baja del ddlar respecto a otras monedas.

CUADRO No. 43

YARTACION DEL SALDD DE LA L‘E UDA EXTERMA PUBLIER DE LA REPUBLICA DE BOLIVIA
ACREEDOR AL 31-DIC-86
{en aillones de $us.)

? Saldo al Saldo al  Variatién Variacién:
H 31-Dic-1985 Desemb. Amort, Reval.  31-Dic-86 absoluta relstiva |
". - 2 %] 1G] {147-3+4)=(5) (H-(1} (B3
:i TOTAL DEUDA 336,71 T 385,10 294,18 150,25 2.610,3% 244,18 7,25 :i
:11. CORTO PLAIO - " 78,51 55,00 128,51 0,00 5,00 (73,51 193,63)2
él!.LARED PLAID {4 -» ! 3.287,71 330,18 142,67 130,25 3.605,3 317,48 9,66 ?
:1 .- MULTYLATERAL 872,23 202,08 83,9 53,84 1.084,09 211,96 24,30 :
D ’ . 49,54 115,97 12,99 8,9 61,48 191,90 23,84 |
1BIRF 207,04 392 16,44 40, 64 4,73 22,72 13,39
108 94,42. 3,98 1,01 0,00 97,39 .97 3,15
L 30,80 0,00 8,91 3081 25,40 16,300 {17,180}
{BIAPE 415 0,00 0,05 0,00 Wt 19,05 (4,i401
1 OPEP 4,33 0,24 0,67 0,00 3.9 10,43} (9,870
i 4,92 2,06 0,25 0,63 7,35 2,43 85,47
NNUI 0,10 y 0,00 0,00 0,10 9,00 9,00 1
1CAF 31,38 8,38 20,97 0,00 18,92 (12,30 {39, 58)1
1FAR 21,88 100,00 21,88 0,00 100,00 \ 397,14 %
iFONPLATA : 3,65 173 0,79 0,00 19,60 6,94 189,96 ¢
[ B.- BILATERAL (1> &) LOBO8  BE03 3,50 94,61 LTBGIS 116,00 6,9 |
'1. GOBIERNDS .. b75,%9 1,59 7,69 34,58 764,07 88,48 13,10 ;
EEUY 281,67 50,53 4,60 0,00 - 327,59 45,93 16,31 :
1dapén 107,61 9,72 0,88 26,53 139,37 76 9,92
‘Otros Industriales 42,30 4,84 ¢,00 8,05 55,20 12,90 30,89
thrgentina . 71,49 9,50 2,6t £, 00 69,38 (2,100 (2,945
iBrasil . 164, 6 0,00 9,00 0,00 164,66 9,00 0,00
{Otros Reginnales . 7,85 9,00 0,00 0,00 7,88 4,00 5,00 1
ﬂ BANCOS DFICIALES 518,33 . 13,82 0,37 24,03 525,50 47 1,3
HEEUL 45 (!,'00 6,25 0,00 28,24 (6,25Y 118, 14%!
ihieaania RF, S T19,88 2,00 0,16 25,13 1“4 81 24,97 _vl..E !
i0tros Industriales 4,72 0,00 0,00 ¢,99 5,62 0,90 19,0210
iArgenting 355,04 11,58 18,35 0,00 »MBJl (6,83 (1,923}
iBrasil 21,99 0,00 0,90 4,00 21,99 0,00 9,00 1
iltros-Regionales 2,29 0,00 3,61 0,00 16,47 (3,61} (25,190
}3. PROVEED.OFIC. : 0,9 . 5,09 1,08 6,00 20,91 0,99 u,ﬁ!)i,
.4 PRIVADD CON AVAL ACREEDOR 452,27 12,83 24,40 33,00 473,89 2,43 4 ‘,
EBam:os Coneriia]es 214,29 8,00 3,15 9,55 "ZB 69 14,40 5,72 :
iProveedores . : 54,92 4,07 5,03 13,93 5,97 19,3 1
iBrasi1/CACEX . : 90,32 0,76 7,37 0,00 »43.72 (b,51% 113,134
iDeuda Reservada . 122,78 0,00 8,3 . W 123,48 0,67 055
E C.- PRIVADE SIN AYAL ACREEDDR 747,40 ¢, 00 12147 4,80 ma 'lﬂ,fm (1,30
iCanscreio te Bantns Ret.} 603,02 0,08 10,84 4,24 876,42 thy 551 (\’),97)g
‘Bonas 37,67 9,00 0,8 0,00 36 77 0,89 (2,270
‘Bancos 13,08 800 2,35 0,07 19, ,30 2,28 (17,4000
iProvesdares 13,64 0,00 1,99 0,49 N.M et (4,43)]

& = Div, Cambins v Comercic Exterior - Dptn. Dauda Externa,

FLUENTE: Ranco Central de Soii .
dz Sctydins ..cm-/uca: - Doto, Andlizis de Deuds Exterpa v Estadistica,

ELABERACIONT Divicitn
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El saldo con el grupo multilateral fue de $us.
1.084,19 millones, con un incremento de 24,30%
respecto a 1985. Dentro de este grupo, el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) es el mayor
acreedor con un saldo de $us. 581,48 millones.

El saldo del grupo bilateral (que toma en cuenta
a los acreedores privados con garantia oficial y
a la deuda a renegociarse en el Club de Paris),
alcanzd a $us. 1.784,18 millones que representan
el 49,42% del total adeudado. El subgrupo
gobiernos es el mas importante debido a que estos
créditos son generalmente concesionales. Asi,
las agencias gubernamentales de 1los Estados
Unidos de América constituyeron el 41% de este
subgrupo.

También se destaca la magnitud de 1la deuda
regional dentro de la cual la Repiblica Argentina
es el principal acreedor con $us. 582,20 millones
(32,63%), seguida del Brasil con $us. 249,37
millones (13,98% del total bilateral). Estados
Unidos de América entre los paises no regionales
es el mayor acreedor con $us. 361,60 millones
(20,27%), (ver anexo estadistico).

La deuda de 1la banca privada internacional,
alcanzd a $us. 676,42 millones la cual representd

el 19%, del total.

Desde el punto de vista deudor, el gobierno

central mantuvo el mayor porcentaje de
obligaciones con 73,23% respecto al total del
saldo adeudado. El saldo de las empresas

publicas no financieras fue de 16,39%. Los
mayores saldos deudores de entre estas empresas
corresponden a Yacimientos Petroliferos Fiscales
Bolivianos (YPFB), Corporacidén Minera de Bolivia
(COMIBOL), la Empresa Nacional de Fundiciones
(ENAF) y el Complejo Metallirgico Karachipampa
(CMK) .

En el sector financiero, el Banco Central de
Bolivia, incrementd su saldo deudor en 70,47%
respecto a 1985 alcanzando un saldo de $us.
280,53 millones.
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CUADRO No. 44

VARIACION DEL SALDO DE LA DEUDA EXTEF‘Nh PUBLICA DE LA REPUBLICA DE BBLIVIA
POR DELDOR 31-DIC-BS
{en mlmnes de $us.)

i Saldo al Saldn al  Variacibn Variacién
; I1-Dic-1985 Deseab. fimort. Reval. J-Dic-B6  absoluta relativa i
: ) [¥3) {3} {4} (1+2-3+4)=(5) (B)}-{1} (EATN
fozew = == mmmomas ==
! TOTAL DEUDA L3620 35,11 294,18 150,25 3.610,39 284,18 7,05 |
{1, CORTO PLAZO 78,50 55,00 128,51 6,00 5,00 (73,50 193,63)!
'T1.LARGD PLAID (A -) £ TOBT,TE MO41 163,67 150,25 3.05,39 17,68 986
| h. BOBIERNO CENTRAL 492,48 135,68 632 78,00 L4389 15,41 6,07 )
H0rdinaria 1,567,810 122,73 39,79 57,76 L.708,51 140,70 8,97 !
iReservada 122,74 0,00 B.Bb 3,53 73,41 9,47 0,53 |
iPor 0.8, 21060 (1) 43,78 0,01 C 85 4,47 47,36 3,58 8,18 |
iConsorcic Bancos (Refinanciada} 483,02 0 o0 84 4,24 &76,42 ta, 600 (9,97)
‘Corp. de Desarrollc 40,59 5,34 i, 4h 103 46,78 5,49 15,26 )
hgencias Descentral. (2) 34,55 ?,&1 LS# b, 78 4,481 b B 19,84 1
! B. ALCALDIAS 14,79 D, 7b 14 0,09 12,41 2,381 (16,101
| C. EMP.PUR.NG FINANCIERAS S1B,43 34,33 23,19 62,12 591,89 73,26 14,13 ]
1 YPFB 120,29 27,81 7.8 5,5 5,68 25,39 20,10 |
TENDE 121,238 0,00 £, 77 7,39 122,81 0,42 0,51 ;
i COMIBOL-ENAF-LMK 103, 66 ¢,02 ¢, 84 25,48 128,30 24,467 L7600
VEHFE 69,93 0,00 14 1343 79,87 9,94 mm 5
| SAMAPA-SENRPA-SELA 55,06 2,15 0,50 b, 54 £3,75 B, 17 14,87 |
T LAR-RASANA 3149 0,28 1,62 2,92 34,07 2,58 2, ”l ;
VENTEL 16,77 4,07 2,24 0,1 18,71 1,95 11,59 ¢
{0TRAS EMPRESAS (BUIMBABOL) 0,05 f,0¢ 0,05 0,00 "‘ 00 {0,095 (‘UD OM‘
D. SECTOR FINANCIERD 273,48 159,35 53,3k 9,52 339,99 115,51 51,89
{Banco Central de Bolivia 164,56 159,26 50,80 1,5 780,57 115,97 70,47 |
'Banco del Estado, BANVI 1,30 {,00 9,29 0,00 1,02 10,290 121,99)!
iNo Manetario 57,62 0,08 4,23 1,97 57,45 10,170 10,30
! Oficial {(BAH, BAMIN) 12,96 0,08 0,82 0,00 12,03 {0,540 (4,26}
| Privado/aval oficial (3} 45,06 0,00 1,61 1,97 45,42 0,36 0,80 1
i E. EMPR. PRIV. NO FIN, 38,32 0,00 20,67 0,56 18,21 20,40 52,47)5
{Con Aval BCE o TGN (TAGA) 0,35 0,00 0,08 0,00 0,27 10,09} (”4‘24):
{Con Aval Banco del Estado 37 97 0 00 20,58 C,ub 17,93 12) 42) (52,73

(1) Deuda de CBF y ENTA incluida en TBN actualsente.
ig) g?ééerza%éges. BEDEOL, CONAVI, CORPAGUAS, SENAC, Misicuni, San Jacinto, CEUR.

FUENTE: Banco Central de Bolivia - Div. Cambios y Comercio Exterior - Dpto. Deuda Externa.
ELABORACION: Divisién de Estudios Econémicos - Dpto. Andlisis de Deuda Externa y Estadistica.

ii) Desembolsos, servicios y flujo neto

- Por acreedor

Por concepto de desembolsos, se recibieron $us.
330,11 millones, de los cuales el 73,33% provino
de organismos multilaterales y el 26,67%
restante, de fuentes Dbilaterales.. El BID
desembolsd la mayor cantidad de recursos con $us.
115,97 millones, y el FAR con $us. 100 millones
para apoyo a la balanza de pagos.
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CUADRO No. 45

FLUJG OE LA DEUDS EXTERNA FUBLICA BE LA REPUDLICA DE BOLIVIS
POR ACREEDOR (ENE-DIC 1994}
{en sillones de $us.)

i TOTAL FLIG
H Desenb. fAmort. IntéCon  SERVICID NETD ;
E {1} 2 (3 {243)=1(4) {1-8) ;
; TOTRL DEUDA 385,11 291,18 B1,48 372,86 22,25_5
'I CORTD PLAZE 55,6(! 128,51 3,69 132,20 57;’,2?)}1
E{} LARGD pL _ 330,41 162,67 77,99 240,64 89,45 |
3 fi.- ﬂULT}LMERixL 242,08 BI, 9% 51,48 135,44 106,64 ;
! B.- BILATERAL 88,03 53,54 23,88 87,47 0,61 i
: GOBIERNDS uuS? 7,69 B, 03 ;5 71 45,88 !
i BANCOS OFICIALES 13,52 40,3? 8,28 48 &5 {25,13}

i PROVEELD.OFIL, 0,49 1,908 4,08 i,lé (1,4M
PRIVADD COM AVAL ACREEDOR 12,83 245% 7,49 31,90 {19,065}
I [.- PRIVADD SIN AVAL ACREEDDR 4,00 14,}7 2,63 17,81 (2.?,81)3
"FUENTE: Bancc Lentral de Bolivia - Div. Cambics y Comer tiv Exterior :-55{5: Deuda Externa,
ELABORACION: Divisifn de Estudios Econémizos - Dpio. Andlisie de Deuda Externa y Estadisiica.

El servicio de la deuda demandd recursos del
orden de $us. 240,66 millones correspondiendo el
67,6% a capital y el 32,4% a intereses vy
comisiones. Los organismos internacionales
recibieron el mayor servicio con $us. 135,44
millones correspondiendo al Banco Mundial y al
BID los montos mayores. A la deuda bilateral se
destind un servicio total de $us. 87,42 millones.

El flujo neto registrado ascendid a $us. 89,45
millones. De este monto corresponden flujos
netos positivos de $us. 106,64 millones a
organismos multilaterales y $us. 0,61 millones
para la deuda bilateral, y un flujo negativo de
$us. 17,81 millones para el grupo privado.

El flujo neto positivo <con 1los organismos
multilaterales que permitid revertir la tendencia
negativa de aflos anteriores, se debi® a 1los
importantes esfuerzos que realizd el gobierno
para posibilitar la captacidn de nuevos créditos
y la activacién de recursos comprometidos
anteriormente .

El flujo neto ligeramente positivo de la deuda
bilateral representd también un cambio respecto a
los Qltimos cuatro afios. Esto se debid a 1la
disminucibén del servicio durante el segundo
semestre como consecuencia de la reprogramacidn
de pagos por la renegociacidon de la deuda
bilateral en el Club de Paris.
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- Por__Deudor

La institucidn que canalizd los mayores recursos
durante la gestidn fue el Banco Central de
Bolivia con $us. 159,26 millones (41,35% del
total desembolsado) con aportes del FAR por $us.
100 millones para apoyo a balanza de pagos, del
BID con $us. 43,78 millones, del Banco Central ge
la Repliblica Argentina con $us. 11,5 millones y
de la CAF con un saldo menor ©para el
financiamiento de proyectcs en los sectores
agropecuarioc, industrial y minero.

El gobierno central sigue en oxrden de importancia
con $us. 122,72 millones (31,86% del total)
destinados a la deuda ordinaria. Para la deuda
reservada no se destind recurso alguno.

En cuanto al servicio de la deuda, el gobierno
central continud efectuando los mayores pagos,
cancelando $us. 95,22 millones, gue resultan ser
un monto ligeramente menor al de la gestidn

1985. El sector financiero realizd pagos por
$us. 64,43 millones (17,72%) correspondiendo al
Banco Central $us. 60,12 millones. Entre las

empresas piblicas no financieras, YPFB y ENDE
fueron las entidades que efectnaron mayores pagos.

CUADRO No. 46

FLUJO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA DE LA REPUBLICA DE BOLIYIA
POR DEUDOR {ENE-DIC 1984}
{en millones de $us.}

TOTAL FLidd
! Desenh. Amort, IntsCop  SERVICIO NETR
: 1) {2} {3 (243)=14) il-4) §
3 TOTAL DEUDA 383, 1 291,18 81,48 372,88 12,23 3
i1, [ORTL PLAIO 35,00 128,51 Job% 132,20 §77,E@35
éI .LARBD PLAIO 330,11 162,67 77,99 240,66 87,45 !
' & BOBIERND CENTRAL 135,48 62,32 95, 22 30,46 3
¢ B, ALCALDIAS 0,74 LY 3,28 {3,120
¢ L, EMP.PUB.HO FINAMCIERAS 34,33 25,19 i, 07 {15, 7401
D, BECTOR FINANCIERD 159,35 33,36 54,43 94,92 |
i E. EMPR. FRIV. WO FIN, L 0,00 ThE7 27,06 127,061
FUENTE: Banco Central de Bolivia - Div, Lambios y Comercio Exterior - Dpto, Deuda Externa.
ELABORACIONY Divisién de Estudiovs Econémicos - Dpto. Andlisis de Deuda Externa v Estadistica.

El flujo neto fue positive para el gobierno
central ($us. 40,46 millones) y para el sector
financiero ($us. 94,92 millones), sucediendo 1lo
contrario en los demids grupos.
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CUADRO No. 47

MDYTOS DE CAPITAL DE LA DEUDA EXTERNA PUBLILA DF Lh REPUBLICA DF BOLIVIA
POR RCREEDOR AL 31-DIC-35
ten millones de $us.}
h Montp (1%} Saldo al  Saldo al Porcentaie Saldn Mo |
i Contratado 3{-Dic-198% 3{-Dic-B& Saldo B&  Desesb. |
g TATAL DESDA 5.328,13  2.386,21 1.610,3% 100,000 30,77 |
é!; CORTO PLAZD 78,51 78,51 5,00 0,181 4,00 f
f 1.LARGD PLAID - L.49,83 L7700 3.405,39% 99,86  B30,77 5
£ fi. - MULTILATERAL 1.819,43 872,23 1.084,1% 0,037 523,83 E
! B.- BILATERAL 2.626,20  1,64B,0B  1.784,12 49,427 308,14 3
: GORIERNOS 945,41 675,59 764,17 21, 16% B3, 38 !
! BANCOS DFICIALES 807,5¢ 518,33 523,39 14,547 149,74}
H FROVEED, OF 1L, 78,24 21,90 0,91 4,58% 6,19 |
; FRIVADD CON AVAL ACREEDDR 794, 4 452,27 473,59 i 107,83 ¢
g [.~ PRIVADD SIN AVAL ACREEDOR 803,99 747,40 737,03 20,411 &, 00 ;

{11} Informaciin Referencial
FUENTE: Banco Central de Bolivia - Div, [ambios y Comercio Exterior - Dpto. Deuda Externa,
LABDRACIDN: Divisién de Estudios Econbmicos - Dpto. Andlisis de Deuda Externa y Estadistica,

CUADRO No. 48

MONTOS DE CAPITAL DE L& DEUDA EXTERNA PUBLICA DE LA REFUBLICA DE ROLIVIA
POR DEUDOR AL J1-DIC-B8&
ten millones de $us.)

! TOTAL DEUDA 3.610,39
11. CORTO PLAID 500
111, LARGD PLAZD 3.403,39

i A, GDBIERHWO CENTRAL 2.643,89
i B, ALCALDIAS 12,43
L. EWP,PUS.ND FINAWCIERAS 391,89
i E. cHMPR, PRI¥. MO FIN, 18,21

{31} Inforpacién Referencial
-FUEKTE: Bapro Central ce Bolivia - Div, fa
LABDRACION: Divisidn de Estudics Econdmic

[~

Bios y Comercip Exterior - Egta, Beuda Externa,
s - Dpto. Andlisis de Deuda Externs y Estadistica.

7.2, INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO PUBLICO EXTERNO

7.2.1. Saldo deudor y tasa de crecimiento

Durante los 0ltimos cinco afios, el nivel de
endeudamiento externo se incrementd a una tasa
anual de crecimiento acumulativa de 6,31%, 1lo
cual puede explicarse por la reanudacidén del
flujo financiero hacia el pais y por 1la
devaluacidén del ddlar americano respecto a otras
monedas.
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CUADRO No. 49

INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO PUBLICO EXTERND
(Pericdn 1981-1986)

; Afos
{DETALLE 1981 1992 1983 1984 1985 1985

{en millones de %us,)

i
¥
H {en asps}

4,24 4,53 5,40
14,82 18,11 21,6

{SALDO DEUDOR 2,616,900 2.658,50 3,176,100 3.280,60 I.36A, 21 3.610,39

(SERVICID DE LA DEUDA 285,90  2465,8¢ 329,80 371,30 435,10 372,88

+ DESEMPOLEOS I%6,00 187,50 98,00 204,70 285,70 385,11 1
JFLUIE NETO 110,10 {78,000 (231,80) (165,80} (139,40 12,23
{EYPORTACIONES FORB 912,40 827,70 TRE, 10 740 BAL A0 S4b, 60 1
tIMPORTACTIONES CIF 975,40 977,50 589,10 491,60 561,90 711,50 1
EPIB {a precios 1980} 4,935,00 4.796,00 4,482,000 4.442,00 4,373,00 4.558,00
; : {en porcentajes? 1
'SERVICI0/DESEMEDLSOS 72,20 144,60 Z36,53 181,49 148,79 85,82 |
iSERVICIO/PIR 5,28 4,73 b1 &, 64 7,43 &,95 0
'SALDO/FIB 53,03 39,43 70,85 73,85 74,98 84,79 &
'SERVICIO/EAPORTACIONES 31,33 32,08 43,48 31,28 48,19 58,22 .
(SERVICIL/ IMPORTACIDNES 25,31 45,97 33,98 75,87 77,02 57,41

1SALDO/E{PORTACIONES 2,87 3
18ALDD/25Y EXPDRTACIONES 11,47 12

FUENTE: Ba;E; Central de Bolivia. Memoriss Anuales y Esiadoz de Deuda Externa.
FLARDRACION: Divisidn de Estudios Econémicos - Dpto. Andlisis Deuda Externa y Estadistica.

7.2.2. Flujo neto

Ia evolucion del flujo neto (desembolsos menos
servicio) presentd desde 1982 montos negativos
(especialmente en 1983). En 1986 se registrd un
flujo positivo de $us. 12,23 millcnes, cuya
obtencidn muestra la confianza de los organismos
internacionales en el proceso de estabilizacidn.

7.2.3. Coeficiente servicio/desembolsos

£l coeficiente servicio/desembolsos desde 1982
presentd cifras superiores al 100%, llegando a un
miximo en 1983, afio a partir del cual presentd
una tendencia decreciente alcanzando en la
gestién 1986 la cifra de  96,82%. Este
porcentaje significd una diferencia importante en
comparacidén a los cuatro afios anteriores y fue
reflejo del flujo positivo obtenido.

7.2.4. Coeficiente servicio/PIB

Este coeficiente se incrementd continuamente
desde 1981 hasta 1985 pasando de 5,25% a 7,45%.
Este incremento se produjo tanto por el aumento
progresivo del servicio de la deuda como por la
continua disminucidn del PIB.
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En 1986, pese a la tasa de crecimiento negativa
del PIB, este coeficiente revirtid su tendencia
alcista disminuyendo a 6,95%, debido al menor
servicio efectuado.

Coeficiente saldo/PIB

El coeficiente saldo/PIB entre 1981 y 1986 mostrd
un continuo incremento pasando de 53,03% a
84,79%, respectivamente. Los altos porcentajes
registrados muestran la menor capacidad de 1la
economia nacional frente al endeudamiento externo.

Coeficiente servicio/exportaciones

La tendencia de 1la relacidn entre servicio vy
exportaciones presentd, desde 1981, un continuo
incremento llegando en 1986 (68,22%) a duplicar
el nivel de 198l1. Esto se debid a la constante
disminucién del valor de las exportaciones y al
aumento del servicio de la deuda.

Coeficiente servicio/importaciones

Desde 1981 hasta 1985 este coeficiente pasd de
29,31% a 77,02%, respectivamente. Esto
significa para el pals renunciar a ciertas
importaciones al destinar esos montos al servicio
de la deuda. La reduccidén que en 1986 1llevd
este coeficiente a 52,41% se debid tanto a 1la
disminucidén en el servicio de la deuda como al
incremento de las importaciones.

RENEGOCIACION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

Los problemas de iliquidez en materia de reservas
internacionales determinaron 1la necesidad de
suspender, en unos casos y refinanciar en otros,
las obligaciones externas contraidas en forma
bilateral y con la banca privada internacional.
De esta manera, se realizaron gestiones y se
suscribieron acuerdos para establecer los marcos
generales de renegociacidn.
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7.3.1.

Renegociacidn de la deuda bilateral en el

Club de Paris

El gobierno acudidé por primera vez al Club de
Paris entre el 24 y 27 de Junio de 1986 y firmd
una minuta de acuerdo con diversos acreedores.

i) El Club de Paris

El Club de Paris constituye un foro destinado a
tratar la deuda bilateral suscrita entre
gobiernos o con garantia de los mismos y/o de sus
agencias oficiales. En las reuniones realizadas
en el mencionado Club intervienen todos los
acreedores que pertenecen a la Organizacidn de
Cooperacidn Econdmica de los Paises Desarrollados
(OCDE), el pais deudor y representaciones de
algunos organismos internacionales comd el FMI,
el Banco Mundial, el BID, 1la UNCTAD y otros,
ademds de gobiernos observadores.

En estas reuniones se suscribe wuna minuta de
acuerdo donde se establecen las condiciones
.~

generales de la reestructuracion y/o la
refinanciacidn de 1la deuda, por la cual, los
paises firmantes se comprometen dentro del marco
establecido a renegociar posteriormente la deuda
vencida y por vencer, en los préximos dos afios.

ii) Caracteristicas de la minuta de acuerdo

Los términos y condiciones de la minuta de
acuerdc suscrita el 18 de Julio de 1986, se
establecen de acuerdo a las sigquientes bases:

-Reestructuracién de la deuda vencida o de las
sumas en mora al 30/6/86 (Tramo I) y la por
vencer en un afio entre el 1/7/86 y el 30/6/87
(Tramo II) en un 1.00%, considerando el monto
total del principal e intereses corrientes.
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= El repago de las sumas para la deuda en mora
(Tramo I) debe ser efectuado en doce cuotas
semestrales, iguales y sucesivas, la primera de
las cuales serad efectiva el 30/6/90 (fin del
periodo de gracia) y la Qltima, el 31/12/95 (fin
del periodo de pago).

- El1 repago para la deuda del Tramo II sera
realizado mediante diez cuotas semestrales,
iguales y sucesivas, la primera de las cuales
deberia ser efectuada el 30/6/92 y la {ltima, el
'31/12/96.

- Consolidacidn dentro de 1la deuda de los
intereses vencidos al 30/6/86 y los por vencerse
al 30/6/87; es decir, capitalizacién de 1los
intereses al final de cada uno de los periodos
mencionados.

-~ La tasa de interé&s a ser negociada
bilateralmente deberd tomar como referencia la
tasa de mercado, manteniendo el trato
concesionario que tienen algunos créditos.

- Las disposiciones establecidas en la minuta no
se aplican a paises con deudas pablicas por
concepto de capital e intereses menores a DEG.
500.000.-

~ El1 gobierno se compromete a renegociar en los
mismos términos que los establecidos en la minuta
con otros paises no participantes y a no otorgar
condiciones mas favorables a otros paises
acreedores.

- El1 gobierno se compromete a pagar el servicio
de la deuda vencida y no pagada garantizada por
los acreedores participantes y/o observadores no
cubierta por la minuta de acuerdo, tan pronto
como sea posible y a mas tardar hasta el 31/10/86.
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- Cualquier asunto sobre la reprogramacidn o
refinanciamiento de la deuda se estableceri en
acuerdos bilaterales entre Bolivia y cada uno de
los acreedores participantes a mas tardar hasta
el 31/3/87.

La minuta de acuerdo de la consolidacidn dq la
deuda fue firmada por Alemania R.F., Austria,
Bélgica, Brasil, Dinamarca, Estados Unidos de
Norteamérica, Francia, Holanda, Israel,
Inglaterra, Japdn y Suiza.

Como consecuencia de la renegociacidn de la
deuda bilateral, se consiquid aliviar el peso de
su servicio, reduciéndose el monto del pago para
el segundo semestre en aproximadamente $us. 100
millones ($us 65 millones por capital y $us. 35
millones  por intereses). De esta manera,
durante toda la gestidn el monto no pagado por el
servicio de la deuda bilateral fue de $us. 170
millones ($us. 110 millones por capital y $us. 60
millones por intereses).

Gestiones de negociacibén con la banca privada

internacional

De acuerdo a la politica del gobierno encaminada
a lograr un entendimiento con 1la banca privada
internacional, y en base a gestiones anteriores,
en abril de 1986 se realizd en Washington D.C. 1la
primera reunidn formal con la banca. En dicha
reunidn se expuso la grave situacién
econdmico-financiera por 1la que atravesaba el
pais y la carencia de recursos para regularizar
esta deuda. Se solicitd el tratamiento mas
favorable posible que tienda a reducir 1la
deuda, eliminando todo ’cargo distinto al de
intereses corrientes. Este tratamiento esté&
basado en el hecho de que la banca privada
internacional ha venido creando las reservas de
recursos que permiten el castigo de esta deuda o
su traslado al mercado secundario de valores,
para ser recuperadas por el deudor con descuentos
significativos.

Al concluir la gestidn no se llegd a un acuerdo
final entre 1las partes negociadoras sobre el
tratamiento que se daria a esta deuda, que al
31/12/86 fue de $us. 676,42 millones por concepto
de capital.

—64 -





