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INTRODUCCION

a economia mundial, durante

la gestibn 1992, mostré una

lenta recuperacién en el ritmo
de crecimiento, resultado de un
moderado aumento en el nivel de
produccién de los paises
industrializados. Ello fue consecuencia
de la
macroecondémicas dirigidas a estabilizar
la demanda interna, a través de los
componentes consumo e inversion;
politicas cuadyuvadas
disminucién en las tasas de interés y la
tasa de inflacién. Asimismo, contribuy6

aplicacibon de  politicas

por la

a esa recuperacion mundial, el notable
crecimiento econdmico que registraron
los paises en desarrollo, como
consecuencia de la expansion de la
produccién de los paises de oriente
medio y el crecimiento sostenido que
tuvieron algunos paises del Asia. Este
crecimiento econémico fue posible aun
cuando se presentd una ligera

desaceleracion en los paises de América.

Los paises en desarrollo, influenciados
por las politicas macroeconémicas
implementadas en los principales
paises industriales, y pese a la
incidencia negativa de la produccién
regional por parte de paises como
Brasil y Perd, presentaron una
moderada tasa de crecimiento. Este
comportamiento expansivo en la region,
se explica por la aplicacién de politicas
fiscales y monetarias, que permitieron
alcanzar la estabilizacion econdmica, a
través de la reduccién de las presiones

inflacionarias, la restriccion y equilibrio
de las fiscales, la
efectividad en la politica cambiaria y

operaciones

la reestructuracion de la deuda
externa.

El comercio, a nivel mundial, fue
expansivo por los niveles superavitarios
en la balanza comercial de los paises en
desarrollo. En contraposicién, los
paises industrializados observaron
niveles de déficit en su balanza
comercial, no obstante haber registrado
aumentos en el volumen de su
comercio. En lo referente a la balanza
en cuenta corriente a nivel mundial, los
niveles de déficit respondieron al
deterioro de los

intercambio, especialmente por la

términos de

disminucién de los precios de los
productos  agropecuarios en los
mercados mundiales. Los factores
enumerados provocaron, a Su vez,
reducciones en la demanda interna, en
lo que se refiere a la inversion y a la

demanda de importaciones.

La economia boliviana sufri®6 una
desaceleracion en el ritmo de
crecimiento como consecuencia de las
fuertes inundaciones que afectaron al
sector agricola, por un lado, y la gran
depresion de los precios de los
minerales en el mercado internacional
que afectaron al sector minero, por
otro. Los aspectos sefalados generaron
un ritmo de crecimiento de alrededor
del 3,5%, inferior al de 1991.




Las exportaciones disminuyeron en
todos los
mineria, y no tradicionales, en tanto
que, las
significativamente. Este deterioro en la
balanza comercial fue producto de un

rubros hidrocarburos,

importaciones crecieron

crecimiento en la demanda de bienes
intermedios, inducida por el mayor uso
de capacidad
disminucién del precio del gas que
Bolivia exporta a la Argentina. De esta

instalada, y una

manera, la posiciéon favorable de las
Reservas Internacionales Netas se
sustenté en el saldo positivo de la
cuenta capital, asi como de una cuenta
superavitaria de
registrados (errores y omisiones).

capitales no

En el sector monetario fue destacable el
lento crecimiento, en términos reales,
de los medios de pago. En el marco de
la politica monetaria se expandi6 el
crédito interno neto al sector privado en
base a menores requerimientos de
crédito por parte del sector publico no
financiero. Por otra parte, a través de
las operaciones de mercado abierto
(OMA), no soélo se influyo en Ila
disminucién de las tasas de interés
activas de la Banca, sino también se
intenté6 eliminar la situacion de
"crowding out" que perjudicaba a la
inversién privada. De esta manera se
buscoé beneficiar la inversion y el
crecimiento del sector privado.

Por otro lado, en la gestion 92, el Banco
Central abandoné la politica de emitir
certificados de deposito a plazo fijo
(CEDES), con tasas de descuento
superiores a las tasas pasivas del
embargo,

sistema financiero. Sin

debido a la confianza en el Banco

Central y la politica econémica, el
publico y los bancos continuaron
demandando CEDES.

A objeto de regularizar la deuda en
mora que tenia el sector publico no
financiero (SPNF) con el Banco Central
de Bolivia, asi como depurar Ilas
obligaciones de antigua data que
mantenia el Instituto Emisor con el
SPNF, se firm6 un Convenio de
Determinaciéon y Consolidacion de
Deudas entre el Ministerio de Finanzas
y el Banco Central de Bolivia. Este
convenio fue aprobado mediante
D.S.23380 de 29 de diciembre de 1992,
el cual autoriza al Tesoro General de la
Nacién (TGN) la emision de titulos de
largo plazo por $us.540 millones y
letras de tesoreria por $us.250 millones,
para el pago de obligaciones en favor del
Banco Central de Bolivia (BCB).

El mecanismo senalado contribuy6 a
eliminar la cartera en mora del Sector
Publico y sanear los estados financieros
del Banco Central de Bolivia. De esa
manera, se restableci6 el patrimonio del
BCB, al pasar, de un monto negativo de
Bs.146,6
pérdidas acumuladas desde 1987,
resultado del costo de las operaciones
cuasifiscales realizadas por el Instituto

millones  originada en

Emisor, a un monto positivo de
Bs.369,8
operaciones en 1992.
importantes que contribuyeron a este
incremento del patrimonio fueron: la

millones al cierre de
Los factores

eliminacién de pérdidas bajo el
Convenio de Determinacion y
Consolidacién de Deudas, y la utilidad
neta que se generd por las actividades

monetarias del Banco Central.





