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Juan I. Cariaga

1. HIPERINFLACION, ESTABILIDAD Y CRECIMIENTO

INTRODUCCION

Bolivia esta situada en la parte central de Sud América. Cuenta con un territorio de mas
de un millén de kilémetros cuadrados de extension, donde habitan aproximadamente
siete millones de habitantes. Geograficamente se encuentra en una situacion de enclaus-
tramiento, debido a que no tiene acceso, directo al mar, aun a través de los rios navega-
bles que desembocan en cuencas del Atlantico. El Nordeste y el Sudeste de Bolivia se
encuentran surcados por varios rios que vierten sus aguas, en la parte Norte, en el rio en
el Amazonasy, en la parte Sud, en la cuenca del Rio de la Plata. A pesar de extension de
estas vias fluviales, Bolivia atin no ha podido utilizarlas plenamente para la navegacion,
debido al alto costo que demanda su limpieza y habilitacion.

La comunicacion interna y externa del pais es dificultosa, no sélo por la complicada con-
figuracién de la Cordillera de los Andes, sino también por la gran diversidad geografica
que se presenta en el territorio boliviano. Estas caracteristicas le dan a Bolivia una gran
variedad climatica, que va desde los frios glaciares de los Andes hasta los calurosos lla-
nos tropicales en la parte oriental del pais.

De igual manera, la infraestructura caminera es particularmente deficiente. Bolivia
se encuentra en una region de complicada topografia donde las zonas montafiosas, los
numerosos rios, pendientes y quebradas requieren de una costosa ingenieria de tuneles,
puentes y caminos que la pequefia economia del pais no puede solventar. Este panorama
de enclaustramiento, de gran extension territorial no poblada y de dificil comunicacién
interna, hacen de Bolivia un pais aislado y sin contacto con el exterior. En el pasado, esta
circunstancia, sumada a otras, ha sido la causa mas importante de su pausado desarrollo
y ha repercutido enormemente sobre sus posibilidades de forjar un importante sector
exportador.



Por otra parte, Bolivia es un pais donde existen dos importantes culturas indigenas, cuya
poblacién supera a la de los habitantes de origen caucasico o a la poblaciéon de mestizos.
Estos ultimos son el resultado de la fusién entre los grupos hispanicos que llegaron al
Alto Perti en la época de la colonia y los habitantes ancestrales de esta regién. La condi-
cion de vida dela mayor parte de la poblacion es deextrema pobreza,con indices
de analfabetismo, morbilidad, mortalidad y desnutricién considerados entre los mas
altos de América Latina. En el cuadro 4 del apéndice 2 se muestran los principales indi-
ces socioecondmicos de Bolivia, segun las tltimas estadisticas del censo de poblacién y
vivienda efectuado por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE), el 3 de junio de 1992.
Tradicionalmente, Bolivia también ha sido un pais afectado por la violencia y la intran-
quilidad social. Durante afios, ha tenido la poco meritoria fama de ser uno de los paises
con mas golpes de Estado que afios de vida constitucional. Es decir, que ha tenido mas
gobiernos de facto que gobiernos democraticamente elegidos por el voto popular. La
inestabilidad politica de Bolivia ha sido una de sus caracteristicas mas notables, no sdlo
de su vida republicana en el siglo pasado, sino también de los tltimos 50 afos de su
existencia.

Sin embargo, a pesar de este sombrio panorama, Bolivia también ha sido uno de los
pocos paises democraticos que en los tltimos afios ha podido hacer frente a una grave
crisis economica y efectuar importantes reformas en su economia. En efecto, luego de
haber sido asediada por la inflacién mas alta de su historia, Bolivia puso en practica un
exitoso programa econémico, destinado a contener el fenémeno inflacionario e implan-
tar una importante reforma estructural. Junto a este programa, Bolivia también
lanzé un novedoso plan de medidas destinadas a mitigar los efectos sociales generados
por la crisis y el propio proceso de ajuste. La puesta en practica de este plan permitié
hacer viable el programa econémico, al atenuar el efecto de las tensiones sociales, que de
otra manera hubieran hecho muy dificil, sino imposible, la implantacién del programa
de ajuste.

Por lo tanto, la pregunta que todos se hacen es la siguiente: ;Como es posible que un
pais, considerado entre los mas pobres de América Latina y con los graves problemas
que se sefialan brevemente en los parrafos anteriores, ha podido efectuar tan importan-
tes cambios en la modernizacion del Estado y de su economia? ;Como es posible que
un pais, caracterizado por su alto grado de violencia e intranquilidad social, ha podido
implantar tan drasticas medidas para hacer frente a la crisis? Estas son las preguntas a
las que se intentara dar respuesta en la descripcion que se hara en los siguientes capitulos
de este trabajo.
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Al describir este programa y las circunstancias bajo las cuales fue implantado, se in-
tentara también resaltar algunas de las lecciones aprendidas de esta experiencia, en la
esperanza de que éstas puedan tener alguna utilidad para los paises que atraviesan por
similares problemas. No se trata aqui de dar recetas simplistas a los problemas de infla-
cion y de crecimiento; pues, como se sabe, todos los paises tienen caracteristicas dife-
rentes y, por lo general, no pueden equipararse los unos con los otros. Sin embargo, en
la experiencia del autor - que ha estado trabajando ultimamente en paises afectados por
estos problemas - es posible que las lecciones del caso boliviano puedan ayudar a resol-
ver algunas situaciones especificas y facilitar: la comprension de las causas que conducen
a las naciones al fenémeno de la hiperinflacién.

INFLACION Y MORATORIA

Generalmente, los paises que atraviesan por un proceso de alta inflacién ingresan para-
lelamente a una etapa de cesacion de pagos con sus acreedores internacionales, en la que
se produce una interrupcion de sus relaciones crediticias. Este fue el caso de Bolivia, en
el que la alta inflacion del periodo 1982 - 1985 estuvo acompafada de una moratoria
unilateral por parte de Bolivia, situacién que determind la suspension casi inmediata de
sus vinculaciones crediticias con los organismos financieros internacionales.

Causas de inflacion

En el capitulo 2 se muestra como los “actos de Dios” y los “actos de los hombres” pueden
conducir a un pais al escenario de la alta inflacion. En efecto, las sequias y las inundacio-
nes originales por la corriente de “El Nifio” del océano Pacifico durante los afios de 1983
y 1984 y los errores de la politica econémica cometidos por el gobierno del presidente
Siles Zuazo, llevaron a Bolivia a la sexta inflacién que no fue causada por una guerra o
un conflicto interno, se generé nada menos que por la inhabilidad del Estado boliviano
de recaudar impuestos y la forma irresponsable, en que administrd sus escasos recursos
fiscales. Esta situacion también tuvo su origen en la decision del gobierno de incremen-
tar de una manera generalizada el nimero de empleados dependientes del Estado y la
pasividad con que se permitio el pago de salarios extras, bonos en dinero y en especie y
otro tipo de retribuciones, en directa contraposicion a las leyes del pais. Todo este esce-
nario se llevé a cabo en el marco de un gran desorden interno, donde los sindicatos ejer-
cian enormes presiones para lograr incrementos salariales, que no tenian otro proposito
que el de contrarrestar el efecto inflacionario.

El resultado de estas acciones fue el elevado nivel de inflacion que, en septiembre de
1985, llegd a fa astrondmica cifra del 23.500 por ciento anual (en comparacion con la
tasa de inflacion registrada el afio anterior). De no haberse tomado las medidas de es-
tabilizacion y ajuste en agosto de 1985, al concluir ese afo, Bolivia habria sobrepasado
la inflacién alemana de los afios de 1920, que llego a la tasa de incremento anual del 100
mil por ciento.



En este capitulo se hara también una descripcion de los intentos del gobierno de ese
entonces por implantar medidas de ajuste, con el fin de hacer frente ala hiperinflacién
y el crecimiento negativo de la economia.

Lamentablemente, ante cada intento del gobierno por implantar estas medidas, los sin-
dicatos respondian con una huelga general, en procura de lograr mejores remuneracio-
nes. Como consecuencia de esto, los precios, la tasa de cambio en el mercado paralelo
y los salarios subian dia a dia, volcando la preferencia del publico por el uso de activos
en moneda extranjera en desmedro de la moneda nacional. Sin embargo, lo mas grave
de todo este episodio fue que la produccién boliviana, en términos reales, decayé en
mas de un 10 por ciento entre los afios 1980 a 1986, mientras que el ingreso per capita
(también en términos reales) se redujo en un 22 por ciento en el mismo periodo. Este
tue el elevado costo del desorden politico, social y econdmico que genero la inflacién en
Bolivia de los afios de 1980.

La moratoria unilateral

En el capitulo 3 se muestra como un pais, presionado por la inflaciéon y la escasez de
divisas, se ve obligado a tomar la decision de declarar una moratoria unilateral de su
deuda externa con la banca privada internacional. Como se sabe la consecuencia inme-
diata de esta determinacidn, fue el cierre de las puertas del crédito internacional, tanto
de la propia banca, como de los organismos multilaterales y bilaterales de financiamien-
to.

Como se habia mencionado anteriormente, ésta fue la experiencia de Bolivia, cuando
el gobierno anunci6 la moratoria unilateral del pais, basada en argumentos politicos
y acuerdos con los sindicatos de trabajadores que, en ese entonces, jugaban un papel
protagdnico en las decisiones del gobierno. Se pensé que, con argumentos politicos,
tales como “que sdlo se destinaria el 25 por ciento del valor de las exportaciones para el
pago de la deuda’, los acreedores internacionales continuarian de manera inalterable su
asistencia financiera en favor del pais. Grande fue la sorpresa de los politicos bolivianos
cuando, luego de estas determinaciones, todos los organismos internacionales, publicos
y privados - sin excepcion - interrumpieron su asistencia financiera a Bolivia. De esta
manera, Bolivia se vio privada de los recursos que le eran indispensables para el creci-
miento de la economia y, lo mas importante, de las divisas que le eran necesarias para
equilibrar su precaria situacion de balanza de pagos. En este proceso, Bolivia experimen-
to con los controles de cambio, la centralizacion de las operaciones de comercio exterior
por parte del Banco Central y, mas grave aun, las medidas de desdolarizacion, instituidas
para confiscar parcialmente los recursos en moneda extranjera que se encontraban de-
positados en el sistema bancario.
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En este capitulo se hard una descripcion de las politicas que adoptaron para establecer
prioridades entre acreedores, las acciones destinadas a proteger las reservas internacio-
nales del pais y, en general, todas determinaciones que tom¢ el gobierno de ese entonces
para acomodar su politica de moratoria unilateral al marco de la politica econémica
general.

Por ultimo, se analizaran también los efectos que tuvo las politicas de restricciones de
pago - que en este caso puede ser calificada de no exitosa que dio como resultado el aisla-
miento de Bolivia del mundo financiero internacional y de sus principales’ proveedores
de recursos, cuya participacion era indispensable para el proceso de crecimiento de la
economia.

REFORMAS ECONOMICAS

A partir de 1985, Bolivia puso en practica un programa de reforma econdmica integral
que tenia el proposito de contener la hiperinflacion, la misma que habia llegado a nive-
les extremadamente elevados y requeria de urgentes medidas destinadas a aminorar el
ritmo ascendente en el que se desarrollaba este fenémeno.

Cémo se concibieron las medidas de ajuste

En el capitulo 4 se presenta una descripcién anecdética de la forma en que se conci-
bieron y prepararon las medidas del programa econémico de Bolivia. Aunque en esta
resefia se incluyen muchas remembranzas personales del autor, su relacién cronologica
muestra los entretelones politicos que llevaron a tomar importantes determinaciones,
que cambiaron radicalmente el curso de la historia econémica de Bolivia.

El cardcter secreto con el que se elaboraron las medidas, la estrategia shock que se utiliz6
para ponerla en practica, la voluntad y la capacidad politica de llevar estas medidas hasta
sus ultimas consecuencias, son algunos aspectos que se describe en este anecdotario.
Como se vera mas adelante, éstas y otras determinaciones es fueron fundamentales para
determinar el éxito de las medidas implantadas.

Curiosamente, Bolivia enfrent6 su propia Perestroika, mucho antes hiciera la Union So-
viética o los paises de Europa del Este. Aplico una reforma estructural de largo alcance,
orientando su economia hacia el mercado, cudndo en Latinoamérica todavia se defen-
dian aultranza los principios del intervencionismo y la regulacion por parte del Estado
;Como es que Bolivia decidid hacer esta reforma estructural? Estos son los temas que se
escriben en los entretelones politicos de este capitulo.



Las medidas econdmicas

En el capitulo 5 se efectia un recuento de las medidas econdmicas que fueron puestas en
practica con el Decreto Supremo (DS) 21060, junto a otras de caracter complementario,
que fueron aplicados en los afos subsiguientes. El conjunto de estas medidas incluia
instrumentos fiscales, monetarios y cambiarios, con los cuales Bolivia pudo restablecer
su equilibrio fiscal y detener abruptamente el proceso de inflacién. En este capitulo se
hace también una descripcion de las determinaciones que tomo el gobierno de Bolivia,
cuando a fines de 1985 la economia sufrié un leve recalentamiento, a causa de los crédi-
tos otorgados con el financiamiento del Banco Central. Acciones tales como el congela-
miento de las cuentas de las entidades del sector publico, la intervencion en el mercado
cambiario para esterilizar recursos monetarios la reforma tributaria, son algunos de los
temas que se tratan en este capitulo.

En este recuento, también se recoge la experiencia de Bolivia en lo que se refiere a la
secuencia de la aplicacion de las medidas de ajuste, particularmente las medidas macro-
economicas respecto a las medidas de ajuste estructural. La lecciéon aprendida del caso
boliviano es que, sdlo se puede lograr los beneficios de la reforma estructural,
cuando las politicas macroecondmicas se encuentran en su lugar. Por lo tanto, para
Bolivia fue crucial el haber adoptado las medidas macroecondémicas de manera simul-
tanea a las medidas de reforma estructural: y no a la inversa, como sucedié durante las
anteriores administraciones.
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Por ultimo, se analiza también el efecto que tuvieron tres importantes eventos que, de
no habérselos encarado oportunamente, habrian puesto en peligro el programa de esta-
bilizacién. Estos son: el cierre de las minas estatales, como emergencia del colapso del
precio de los minerales en los mercados internacionales; la quiebra de cuatro bancos del
sistema bancario boliviano, a causa de la elevada mora de la cartera bancaria; y los es-
fuerzos de Bolivia por poner en practica un programa destinado a reactivar la economia.

La reforma estructural

En el capitulo 6 se hace una descripcion de las medidas de ajuste estructural, puestas en
practica por el gobierno de Bolivia para modificar las principales caracteristicas de la
economia boliviana. En este capitulo se hace una descripcién de lo que fue la economia
antes y después de aplicadas las medidas de agosto de 1985. En este capitulo también se
evalua el impacto de la liberalizacion y desregulacion en el mercado de bienes, el merca-
do cambiario, el mercado bancario y el mercado laboral.

Al hacer esta evaluacion, se describen con detalle los mecanismos utilizados en la refor-
ma. Este es el caso de la subasta de divisas, que fue utilizada para desregular el mercado
cambiario; los instrumentos de politica arancelaria, destinados a poner en practica la
aplicacion de un arancel tnico y uniforme y, por tltimo, los mecanismos de liberaliza-
cién y desregulacion del mercado bancario.

Economia politica en el programa econémico de Bolivia.

En el capitulo 7 se analiza la importancia que tiene la economia politica - en el sentido
de hacer “politica econdmica” - en la implantacion de las medidas de ajuste econémico
y reforma estructural de Bolivia. Al recoger esta experiencia, se evalia el impacto del
“cdmo hacerlo’, en aspectos tales como la voluntad y la capacidad politica de llevar las
medidas hasta sus tltimas consecuencias; la adopcion de medidas de shock, en lugar de
adoptar medidas de caracter gradual; o las negociaciones internas e internacionales, que

le dieron a Bolivia y al programa boliviano una gran credibilidad.



Asimismo, se analiza laimportancia del sentido de unidady coherencia de las medidas
adoptadas, las mismas que permitieron transmitir la sefial de que el programa econ6mi-
co seguiria inquebrantablemente una sola linea de pensamiento. Por tltimo, se analiza
también la importancia que tuvo el aspecto integral de las mismas, en un intento de
cubrir el mas amplio espectro de la economia de Bolivia y en el afan de abarcar la mayor
parte de las areas donde participan activamente los agentes econémicos.

En la experiencia de Bolivia la credibilidad que surgié de la forma en que el gobierno
encaro las medidas de ajuste, la coherencia que caracteriz6 la aplicacion de las mismas
y el amplio espectro que éstas intentaron cubrir, reviven la importancia que tiene hoy
en dia la economia politica, en la concepcidn y aplicacion de los programas de ajuste y
reforma estructural.

Moratoria exitosa

En el capitulo 8 se analiza como Bolivia pudo encarar un programa de estabilizacion, a
pesar el estigma de la moratoria unilateral. Asimismo, se evaltia como Bolivia logro uti-
lizar eficazmente las restricciones de pago para financiar su programa econémico, hasta
tanto este pudo consolidarse y lograr los desembolsos provenientes de los organismos
financieros internacionales.

La llave que utiliz6 el gobierno de Bolivia para lograr este proposito fue la formaliza-
cién de importantes acuerdos con el Fondo Monetario Internacional (FMI) que, entre
otros aspectos, le permitieron a Bolivia abrir las puertas tanto del crédito multilateral
como del crédito bilateral. Este ultimo a través de las negociaciones del Club de Paris
y la subsecuente normalizacion de relaciones crediticias con los paises donantes y sus
instituciones.

Este acuerdo fue también crucial para lograr una importante negociaciéon con la banca
privada internacional. Esta ultima permiti6 a Bolivia la recompra de un 75 por ciento
de su deuda comercial al precio de 11 centavos de ddlar de su valor facial, con recursos
provenientes de donaciones de paises y organismos internacionales. La negociacién con
la banca sirvi6 a su vez como un marco de referencia para que Bolivia logre dos signi-
ficativos acuerdos con sus acreedores bilaterales mas importantes: Argentina y Brasil.
En contraste a lo expuesto en el capitulo 3, en este capitulo se describe como Bolivia, a
pesar de encontrarse en una situacion de moratoria unilateral, fue capaz de implantar un
programa de ajuste eficaz, destinado a contener la hiperinflacion, abrir el crédito multi-
lateral y bilateral, y liberarse de una parte importante de su deuda comercial.
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Las llamadas redes sociales

En el capitulo 9 se hace una descripcién de los mecanismos que utilizo Bolivia para
hacer viable el proceso de ajuste en el campo social. De no haberse dado esta valvula de
escape a las presiones sociales generales por la crisis y el propio proceso de ajuste, tal vez
el programa econémico de Bolivia no habria sido implantado con éxito.

Hoy en dia es casi imposible concebir un programa de ajuste econdémico, que no esté
acompafado de una serie de programas sociales. Estos programas — que por lo general
tienen caracter temporal — cumplen el objetivo de mitigar los efectos sociales negativos
generados por la crisis y el proceso de ajuste. En la experiencia boliviana, esto fue pre-
cisamente lo que el gobierno trat6é de encarar a fines de los aflos de 1980, cuando puso
en practica un programa llamado el Fondo Social de Emergencia (FSE). La puesta en
practica de este programa permitié al gobierno de Bolivia otorgar alivio temporal de
empleo a varios miles de trabajadores despedidos a consecuencia de las medidas de
ajuste y mitigar las posibilidades de un explosivo conflicto social, en el critico momento
de implantar la reforma estructural.

Dos afios mas tarde, el gobierno de Bolivia puso en practica un nuevo programa social,
el llamado Fondo de Inversion Social (FIS), que fue creado con un caracter mas per-
manente, con el propdsito de captar recursos provenientes de los organismo multilate-
rales y bilaterales y canalizarlos a la inversion social. Con la puesta en practica de estos
programas, Bolivia dio una respuesta oportuna y eficaz a los algidos problemas sociales
que, en el momento de la aplicacién de las medidas de ajuste, demandaba una urgente
atencion.

El programa social de Bolivia ha sido calificado de exitoso. Por esta razén, ha merecido
el reconocimiento de varios paises que, en los ultimos afios, han puesto en practica pro-
gramas similares, con el fin de mitigar las presiones sociales ya sefialadas y permitir que
las reformas econdmicas puedan llevarse a cabo, a pesar de las dificiles condiciones que
imperan en el periodo de ajuste.

Problemas de crecimiento y la reforma del Estado

A fin de no dejar al lector con la impresién de que el programa boliviano fue una especie
de panacea para la facil solucién de todos sus problemas, en el capitulo 10

se hace una relacion de las principales dificultades de crecimiento que la economia de
Bolivia tuvo que enfrentar durante los primeros afos del proceso de ajuste.
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Se hace especial referencia a los shocks externos de fines de 1985 y a las dificultades
originadas en el sector bancario de los afios de 1986 — 1987, que fueron en gran parte
responsables de la lenta recuperacion de la economia de Bolivia.

En la segunda parte de este capitulo se hace una relacion de varios aspectos que no fue-
ron considerados inicialmente en el programa econémico de Bolivia y cuya puesta en
practica, sin lugar a duda, habrian permitido una mejor y mas rapida recuperacion de
la economia. Estos aspectos fueron: la falta de legislacion que garantice las condiciones
adecuadas para la inversion, particularmente en los sectores mineros y de hidrocarbu-
ros; la reforma de las instituciones del Estado, particularmente el Poder Judicial; la apro-
bacion de leyes que garanticen el derecho de propiedad y la libre movilidad de capitales
dentro y fuera del pais, la falta de un programa de privatizacion y, por ultimo, la forma-
lizaciéon mediante ley de las medidas que adopto el gobierno para poner en practica el
ajuste econémico. Aflos mas tarde, algunas de estas medidas fueron puestas en practica
por los gobiernos que sucedieron a la Administracion del presidente Paz Estenssoro,
obviamente con los resultados que se esperaba. Lo que en este capitulo se cuestiona, es
la necesidad de haberlos adoptado oportunamente, con el propdsito de lograr un creci-
miento mads acelerado de la economia.

Complementando la discusion de estos capitulos, en el apéndice | se transcribe un cuen-
to corto escrito por el autor, que fue ampliamente difundido por los medios de comu-
nicacion en Bolivia en el afio 1983, con el propdsito de concientizar a la ciudadania
boliviana sobre el origen y las causas de la hiperinflacién. En el apéndice 2 se presenta la
informacion estadistica que se utilizo en el andlisis de cada una de las secciones de este
trabajo.

Por ultimo, en el apéndice 3 se reproducen las piezas mas importantes de la legisla-
cion que Bolivia aprobé para poner en practica su programa econémico. Si bien es cierto
que esta legislacion tiene caracteristicas muy particulares y su aplicacion se circunscribe
fundamentalmente a Bolivia es posible que partes de ésta puedan ofrecer aspectos ilus-
trativos para el tratamiento de problemas similares en paises aquejados por los mismos
problemas. En este apéndice se incluyen los Decretos Supremos 21060 de 29 de agosto
de 1985, llamado la Nueva Politica Econdmica (NPE), y 24156 de 28 de noviembre de
1986, sobre el Fondo Social de Emergencia.
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2. DE LA ESTABILIDAD A LA INFLACION
INTRODUCCION

En los ultimos afos del gobierno del presidente Siles Zuazo, un tumulto de gente se aglo-
meraba en la Avenida Camacho, el centro financiero de la ciudad de La Paz, en cuyas
aceras se compraban y vendian ddlares americanos a la casa de cambio paralelo (tasa
de cambio del mercado negro). En este tumulto se distinguia a oficinistas, empleados,
obreros, amas de casa y otros - en su mayor parte gente humilde - que cambiaban su
salario a ddlares americanos, casi tan pronto como les era pagado. Por el contrario, los
bancos comerciales situados en la misma avenida experimentaban dia a dia niveles mas
bajos depositos, los mismos que se redujeron a su nivel minimo a mediados de 1985.

El mercado paralelo de la Avenida Camacho se convirtié asi en “el banco del pueblo’,
donde los ciudadanos compraban y vendian instrumentos de ahorro (délares de los Es-
tados Unidos), cuyo valor se incremento casi 4.000 veces entre diciembre de 1982 y
agosto de 1985. En contraste, el sistema bancario no podia competir con este mercado.
Las tasas de interés fijadas por el Banco Central de Bolivia no eran lo suficientemente
atractivas para mantener ahorros en moneda nacional y competir con las utilidades que
se generaban al disponer de divisas extranjeras. Esta practica permiti6 a algunos ciuda-
danos bolivianos defenderse de la devastadora inflacion, que en septiembre de 1985 se
incrementd a la tasa anual de 23.500 por ciento con respecto del afio anterior.

Después de 24 afios de estabilidad relativa, en los que las nuevas generaciones no ha-
bian conocido sino el recuerdo de la inflacién de los afios de 1950, la hiperinflacién era
un nuevo concepto para la mayor parte de los bolivianos'. Si bien los efectos de ésta se
habian manifestado en forma creciente a partir de 1980, la hiperinflacién como tal no
se presentd sino en 1983, cuando el gobierno virtualmente demostré que habia perdi-
do toda posibilidad de controlarla. Asi, la inflacién boliviana de principios de 1980 se
distinguié notablemente respecto de la de otros paises y, en particular, de los paises de
América Latina. En el caso de Bolivia, la tasa de inflacion no s6lo excedi6 la de los paises
que simultaneamente habian experimentado agudas subidas de precios, sino que tam-
bién resulté considerablemente mas alta que la de aquellos paises que habian tenido una
prolongada historia de inflacién. En términos comparativos, la experiencia boliviana
solo era reminiscente a la hiperinflacién ocurrida en Austria, Alemania, Hungria y Po-
lonia en los afios de 1920 ;Como es que Bolivia ingresé a esta fase de deterioro y cuales
fueron sus impactos? Estos son los temas que trataremos en este capitulo.

' De acuerdo a los datos del ltimo censo efectuado el 3 de junio de 1992, mds del 45 por ciento de la poblacién boliviana se
encuentra entre las edades de 5y 25 anos.
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EL ESCENARIO DE LA ALTA INFLACION:
Actos de Dios y actos de los hombres

En el cuadro 1a del apéndice 2 se muestra la dramatica progresion de la hiperinflacion boliviana
en la primera parte de la década de los afios de 1980. De igual manera, en el cuadro Ib puede ver-
se como entre octubre de 1982 y agosto de 1985, el indice de costo de vida mensual en muy pocas
ocasiones se mantuvo por debajo del 10 por ciento. Sin embargo, en el mes de febrero de 1985
este indice alcanzd el 182 por ciento de incremento. Similares observaciones también pueden
hacerse con respecto a la evolucion de la tasa de cambio, tanto en el mercado oficial como en el
mercado paralelo (ver cuadros 2a y 2b). La confluencia de los impactos que resultaron -de los
desastres naturales - actos de Dios - y los errores de la politica econdmica - actos de los hombres
- del altimo trimestre de 1982 y del primer semestre de 1983, plantean el escenario de la crisis.
En el caso de Bolivia, los desastres naturales estuvieron dados por las sequias y las inundaciones;
los errores, por las decisiones de politica econdmica, particularmente aquellas dictadas durante
los cien primeros dias de gobierno del presidente Siles Zuazo. Estas dificultades fueron agrava-
das por la significativa baja en la produccion de estafio de la Corporacion Minera de Bolivia y las
permanentes huelgas, o amenazas de huelgas, que interrumpieron el normal desenvolvimiento
de la economia.

Sequias e inundaciones

Los cambios climaticos causados por la corriente de "El Nifno" en el Océano Pacifico,
crearon un severo impacto de oferta en la economia de Bolivia durante el afio de 1983.
Estos cambios se manifestaron internamente en la forma de sequias en las tierras del
Altiplano e inundaciones en los llanos orientales del pais. La pérdida en la produccion
agricola resultante de estos fendmenos fue uno de los factores que mds contribuy¢ al
incremento de los precios, particularmente en lo que se refiere a los productos alimen-
ticios. Asi, durante el mes de abril de 1983, el gobierno anuncié que las sequias en las
tierras del Altiplano habian causado una pérdida del 70 por ciento de los siete productos
agricolas mas importantes de la region. Por otra parte, el gobierno anuncié también que
las pérdidas de ganado vacuno y lanar en esta region habian sido particularmente alar-
mantes. Adicionalmente, las inundaciones en la parte oriental de Bolivia pusieron en
riesgo a mas de 100 mil cabezas de ganado en la zona de Santa Cruz y aproximadamente
500 mil en la zona del Beni (Presencia 1983 b y El Mundo 1983 b).

Se estimaba que los dafios ocasionados por estos desastres naturales representaban al-
rededor del 5 por ciento del PIB de ese afo. Por otra parte, se estimaba también que la
economia tomaria mas de cinco afios en recuperar estas pérdidas (Presencia 1983 e).

2El indice de costo de vida de la ciudad de La Paz, que es el tnico indice publicado por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE).
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A pesar de estas alarmantes noticias, la reaccion del gobierno fue tardia e insuficiente.
Por ejemplo, el Plan Nacional Agrario de Emergencia (PNAE) fue iniciado recién en el
mes de mayo de 1983, admitiendo que se habia perdido la oportunidad de estimular las
siembras de invierno que, sin lugar a dudas, habrian permitido mitigar el efecto de estos
desastres (Presencia 1983 ¢). Lo sucedido con el PNAE es una muestra mas de la tradi-
cional negligencia que ha caracterizado a los gobiernos de Bolivia en el tratamiento de
los problemas del sector agricola. La administracion del presidente Siles Zuazo no fue
ajena a esta vieja practica.

La escasez de productos agricolas produjo una espectacular alza en los precios de los
alimentos, cuyos efectos se hicieron sentir inclusive hasta el afio de 1984 (ver cuadro
lc del apéndice 1). Mas atn, la caida en la produccién hizo necesaria la importaciéon de
productos alimenticios, ocasionando un importante drenaje de divisas y una presion
adicional sobre las ya escasas reservas internacionales del Banco Central de Bolivia
(Presencia 1983 d).

COMIBOL y la baja en la produccion de minerales

Otro de los factores que contribuy¢ al proceso inflacionario del periodo comprendido
entre los afios de 1983 y mediados de 1985, fue el importante déficit fiscal originado en
las operaciones de las empresas publicas. Dentro de este déficit, las pérdidas de la Cor-
poracién Minera de Bolivia (COMIBOL) fueron, sin lugar a dudas, una de las mas signi-
ficativas. Por ejemplo, en 1984, el déficit de COMIBOL representaba el 1,6 por ciento del
PIB de ese afio (ver cuadro 7). Este déficit fue mayormente causado por la importante
baja en la produccion del estafio y la significativa caida de los precios de este mineral
los mercados internacionales ocurridos a partir de 1980 (ver cuadro 1). Como se sabe,
finalmente, el mercado internacional del estafio y de otros minerales no ferrosos ingresd
en total colapso en octubre de 1985.

;Como se puede explicar este sombrio panorama de COMIBOL? Aparte de la signifi-
cativa baja en los niveles de produccion - que fue la variable enddgena causante de la
mayor parte de los problemas de COMIBOL - existen otros factores que también ex-
plican la grave situacién de pérdidas ocurrida en la empresa minera estatal. En primer
lugar, la decision de permitir la participacion de los sindicatos en la administracion de la
empresa no fue precisamente la mas afortunada para mejorar eficiencia administrativa
de la institucion. Como era de esperarse, esta determinacién otorgd una gran fuerza a
los sindicatos dentro de la empresa, que doblegd los esfuerzos de la administracion por
establecer sanos principios de gestién empresarial. Como resultado de esta decision,
COMIBOL desarroll6 altos niveles de ineficiencia y un estado de permanente transi-
gencia y permisividad con sus propios obreros y empleados, aspecto que repercutié
desfavorablemente en los niveles de productividad de la empresa e incidié en sus costos
de produccion.
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Esta demas decir que esta situacion fortalecié aun mas la Central Obrera Boliviana
(COB), dominada por los sindicatos mineros, que ahora controlaba la administracion
de la empresa mas importante del pais.

En segundo lugar, el bajo contenido de mineral de los depdsitos, que gradualmente in-
dujo a COMIBOL a trabajar solamente con minerales de baja ley, sumado a una politica
de inadecuada inversion en equipos mineros, fue otra de las razones que contribuy6 no-
tablemente a disminuir el rendimiento de COMIBOL vy elevar sus costos de produccion.

CUADZRO 1. BOLIVIA: Producciéon de COMIBOL y precio internacional del estaiio

Afo Produccion Precio promedio
tons. /métricas (USS$ por libra)
1978 21.443 5,72
1979 19.009 6,77
1980 18.620 7,61
1981 18.586 6, 39
1982 15.492 5,78
1983 16.030 5,89
1984 12.531 5,54
1985 10.035 5,38

FUENTE: BCB (1988), 80.
La informacién de la produccién fue obtenida del Ministerio de Mineria y Metalurgia.

En efecto, durante afios, técnicos y administradores de la empresa, asi como numerosos
informes de organismos internacionales, advirtieron sobre los graves efectos de

estas politicas. Como era de esperarse, COMIBOL hizo caso omiso de estas adverten-
cias, decisiéon que naturalmente incidi6 en la productividad de la empresa y en los pro-
pios costos de produccion.

En tercer lugar, el alto grado de indisciplina demostrado por el personal no hizo otra
cosa que empeorar aun mas los problemas de produccion. Entre otras cosas, el perso-
nal substraia cantidades significativas de minerales, con el propodsito de venderlas en el
mercado negro. La venta de este mineral al tipo de cambio del mercado paralelo - para
su posterior exportacion via contrabando - estimulaba de manera importante la oportu-
nidad del juqueo, vocablo aymara que significa robo de minerales en las minas.
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Por ultimo, aunque no menos importante, la sobrevaluaciéon del tipo de cambio oficial,
que desde 1976 habia impuesto un- gravamen implicito a COMIBOL, fue también un
factor especialmente severo en contra de las finanzas de la empresa que, naturalmente,
también repercutio6 sobre los costos de produccion.

Otro de los factores que incidié de gran manera en la elevacion de estos costos fue el so-
bre empleo de la empresa. En 1982, consultores de la firma Price Waterhouse’ conclu-
yeron que COMIBOL podia reducir el nimero de empleadosy obreros de 26.500
a 5.000, sin afectar mayormente los niveles de produccion. Este estudio determind tam-
bién que solo el 25 por ciento de los empleados trabajaba en interior mina. El otro 65
por ciento estaba empleado en la gran burocracia y en sectores poco significativos para
la produccion. Ademas de la consiguiente reduccién de personal, el mencionado estu-
dio recomendaba, de manera contundente, invertir la distribucion de la fuerza laboral.
En lugar de seguir estas recomendaciones, la cogestion administrativa de COMIBOL de
1984 increment6 el numero de trabajadores a 27.600, sin modificar la distribucién de la
fuerza laboral.

Por tultimo, otro aspecto que incidi6 de manera importante en los altos costos de pro-
duccion fue el de las llamadas pulperias alimenticias. Se trataba de una vieja costumbre
en el sector, mediante la cual los precios de algunos articulos alimenticios se mantenian
congelados, con el fin de proporcionar un subsidio a los mineros que trabajaban en
las regiones alejadas y de dificil acceso. Entre los afios de 1982 a 1985 este subsidio se
incrementé de manera significativa. En efecto, durante este periodo, los precios de las
pulperias no solo que no se mantuvieron al ritmo que crecia la inflacion; sino que, al fi-
nal del periodo hiperinflacionario, éstos llegaron a niveles tan absurdos, que terminaron
por impactar de manera significativa en los costos de la empresa. En 1984, alrededor de
la mitad del déficit operativo de COMIBOL era atribuido a las pulperias. Para empeo-
rar las cosas, en ese afio se requirio importar alimentos para COMIBOL, circunstancia
que agravo aun mas la dificil situacion de reservas internacionales, que en ese entonces
sostenia el Banco Central de Bolivia. En el cuadro 2, se muestran los niveles a los que
llegaron los subsidios otorgados por las pulperias de COMIBOL.

Huelgas y paros

Entre 1983 y el primer semestre de 1985, el nimero de paros y huelgas fue numeroso.
En 1983, por ejemplo, se produjeron 278 huelgas que ocasionaron la pérdida de 802 dias
de trabajo. Igualmente, en 1984 se produjeron 422 huelgas que interrumpieron mas de
1.500 dias de trabajo. Como se puede suponer, esta pérdida de dias de trabajo afect6 de
manera fundamental a las actividades mas cruciales de la economia.

Ver Price Waterhouse (1985). Informe de Consultoria (Ver resumen ejecutivo).

* Ver Price Waterhouse (1985). Informe de Consultoria (Ver resumen ejecutivo)
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CUADRO 2: COMIBOL.: articulos de pulperia mes de marzo 1985

Item Monto mensural Precio unitario Precio unitario
por trabajador ($bs.) (USS$.)
Pan 450 pzs. 0,150 0,00033
Azucar 24 kgs. 1,220 0,00271
Arroz 16 kgs. 1,410 0,00313
Carne 30 kgs. 2,800 0,00622

FUENTE: Presencia (1985).

Como era de esperarse, la Central Obrera Boliviana (COB) no apoyaba la politica eco-
noémica del gobierno, debido a que percibia que sus efectos eran adversos a la clase labo-
ral. Por esta razon, ante cada "paquete de politica econdémica™ de la administracion del
presidente Siles Zuazo, la COB respondia con una huelga general. Como resultado de
estas huelgas, los trabajadores obtenian salarios mas altos, situaciéon que por lo general
anulaba los efectos perseguidos por las medidas. Lo que sucedia, en realidad, era que
los trabajadores aceptaban la oportunidad de abandonar sus fuentes de trabajo, bajo la
equivocada impresion de que uno o varios dias sin salario no afectaria mayormente a sus
ingresos. Ahora queda claro que los trabajadores no tenian sino una ilusiéon monetaria.
No veian las consecuencias de sus acciones en el largo plazo, ni el impacto de éstas sobre
su propio bienestar. Lo que sucedid es que estos incrementos salariales contribuyeron
significativamente a la inflacion y, a medida que ésta se aceleraba, quienes resultaban
mas perjudicados eran precisamente los trabajadores, debido a que sus ingresos eran
fijos.

Las estadisticas de esta decepcion en el sector laboral son muy claras. Por ejemplo, a
pesar de los seis incrementos salariales decretados durante la administracion del pre-
sidente Siles Zuazo, en el sector privado - un sector mucho mejor pagado que el sector
publico - el salario real promedio en septiembre de 1985 (casi inmediatamente después
de concluir la administracion del presidente Siles Zuazo), se encontraba muy por debajo
que el de septiembre de 1983 (ver cuadro 3). Silos sindicatos organizados no se hubieran
opuesto tan tenazmente a las medidas correctivas del gobierno, tal vez los trabajadores
no hubieran tenido que sufrir tanto como en realidad lo hicieron durante este periodo.

Por lo tanto, si algo ganaron los sindicatos en términos de incremento salarial fue sélo a
expensas del incremento en la inflacion. Paraddjicamente, las politicas antiinflaciona-
rias de la administracion Siles Zuazo concluyeron, tanto en mayores salarios nominales
para los trabajadores, como en precios inflacionarios cada vez mas elevados para la eco-
nomia. Esta muy claro que la posicion de confrontacion de la COB contra los paquetes
economicos fue uno de los factores que mas contribuyd al creciente proceso de inflacién
y al eventual empobrecimiento de pais, cuyo producto per-capita, en términos reales,
se redujo en mas del 22 por ciento durante el periodo 1981 - 1987.

“En la terminologia econdémica popular, la palabra paquete se refiere a un grupo de medidas correctivas de
corto plazo implantadas por el gobierno.
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CUADRO 3: BOLIVIA: promedio real del salario del sector privado al 1983 - 1985

Mes 1983 Index 1984 Index 1985 Index
$b. $b. $b.

Enero 39.467 111,500 62.514 176,7

Junio 38.334 108,300 54.069 152,8

Septiembre 35.385 100,0 37.988 107,400 31.524 89,1

Diciembre 39.698 112,2 63.660 179,900

FUENTE: UDAPE (1989).
a/ Para la mineria, industria, construccién, comercio, instituciones financieras, seguro social y servicios
en la ciudad de La Paz
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INSTITUCIONALES DE LA HIPERINFLACJON

Como se sabe, a partir de 1950, el sector publico de Bolivia® asumié un papel dominante
en la economia, tanto a través de su directa participacion en la produccion de bienes y
servicios, como en la intensificacion de los controles a las actividades del sector privado.
Con el correr de los afos, el empleo del sector publico se incrementé significativamen-
te en términos numéricos, sin tomar en cuenta su propia eficiencia. A fines de 1984 el
sector publico empleaba 236 mil personas, que representaban el 26 por ciento de la po-
blacién no agricola del pais.

Durante el periodo 1976 a 1981, el déficit del sector publico no financiero® promediaba
alrededor de 9,5 por ciento del PIB. A falta de ingresos tributarios genuinos, este déficit
fue financiado, en gran medida, por los créditos de libre disponibilidad que habia otor-
gado la banca privada internacional durante ese periodo. Subsecuentemente, este déficit
aument6 considerablemente en 1982, para representar el 14,2 por ciento del PIB durante
ese afo, y luego subir al 21,2 por ciento del PIB en 1984.

De la misma forma, los ingresos del sector publico no financiero disminuyeron de al-
rededor del 35 por ciento del PIB en 1981 al 17,6 por ciento del PIB en 1984. Por su
parte, los gastos disminuyeron del 35,4 por ciento del PIB en 1981 a alrededor del 27,4
por ciento del PIB en 1984. Tan pronto como las fuentes de financiamiento externo se
agotaron, resulta muy claro que el financiamiento del déficit recayd integramente en el
crédito del Banco Central (ver cuadro 4).

El aumento del gasto en el sector publico estuvo basicamente centrado en la adminis-
tracion central, el mismo que disminuyd sus ingresos corrientes del 8,75 por ciento del
PIB en 1981 al 1,74 por ciento del PIB en 1984, e incrementd sus gastos corrientes del
12,56 por ciento del PIB en 1983 a alrededor del 14,2 por ciento del PIB en 1984. Los
gastos de capital tanto de la administracién central como de las empresas publicas dis-
minuyeron de alrededor del 5 por ciento del PIB en 1981 a alrededor del 3 por ciento
del PIB en 1984. Por su parte, los ingresos corrientes de las empresas publicas (antes de
transferencias al gobierno general), se redujeron del 24,2 por ciento del PIB en 1981 al
15,5 por ciento en 1984 (UDAPE 1991, 148). Esta situacion fue resultante de la sobreva-
luacion de la moneda, el inapropiado sistema para la determinacidn de precios de bienes
y servicios, el sobre empleo, el incremento de salarios y otros beneficios con respecto a
la productividad, las ineficientes practicas administrativas y la pérdida de control del
gobierno sobre las operaciones de sus empresas publicas.

®Hasta mediados de 1985, el sector publico comprendia la administracion. central (incluyendo 16 ministerios), 13 instituciones
de la seguridad social y fondos de pensiones, 65 agencias descentralizadas (incluyendo 8 universidades), 9 prefecturas, 9 alcaldias,
9 corporaciones regionales de desarrollo, 31 empresas no financieras (2 de las cuales eran a su vez propietarias de 32 empresas),

y 6 bancos, incluyendo el Banco Central de Bolivia.

El déficit total es medido como un flujo de caja, excepto que incluye intereses sobre la deuda externa de acuerdo con compromisos.
La diferencia entre los debidos y los intereses pagados es tratada como un item de financiamiento externo.

->

20

En el caso de la administracién central, la caida en los ingresos reflejaba mayormente
el impacto de la erosion tributaria y la pérdida en el cobro de aranceles, resultante de la
caida de las importaciones legalmente registradas en el comercio exterior de Bolivia (ver
cuadro 5).

El déficit de la administracién central

Sin lugar a duda, el responsable institucional mas importante de la hiper- inflacién boli-
viana fue la administracion central, cuyo déficit se incrementé de alrededor del 6,7 por
ciento del PIB en 1981 al 17,6 por ciento del PIB en 1984. A continuacion, se vera cuales
fueron las dreas de mayor responsabilidad en la creacion de este déficit.

Los ingresos de la administracion central

Tal como puede verse en el cuadro 5, los ingresos tributarios de la administraciéon cen-
tral, que representan la mayor parte de sus ingresos, se redujeron de casi 7,7 por ciento
del PIB en 1981 al 2,6 por ciento en 1983 y al 1,6 por ciento en 1984. Los impuestos in-
ternos que con anterioridad a la reforma tributaria de 1986 representaban mayormente
impuestos a la renta de las personas, a la renta de empresas e impuestos al consumo
especifico, se redujeron de alrededor de casi el 3,1 por ciento del PIB en 1981 al 0,6 por
ciento en 1984; reflejando, en gran parte, la contraccion de la actividad en la economia
formal, aunque también la gran erosion del sistema tributario ocasionado por la hiper-
inflacion. En el caso del impuesto a la renta, éste no sélo fue afectado por la evasion
tributaria y el movimiento de la economia hacia la informalidad, sino también por una
reduccion temporal en las tasas impositivas, introducida por las presiones sindicales a
fines de 1983.

Los impuestos sobre bienes y servicios se redujeron drasticamente del 2,8 por ciento del
PIB en 1981 al 0,6 por ciento del PIB en 1984. El deterioro ocurrido en la recoleccion de
estos impuestos fue mayormente atribuido a Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivia-
nos (YPFB), que demoraba o, en algunos casos, no pagaba el- impuesto sobre la venta
de gasolina y carburan- tes, debido a su dificil situacion financiera. Las transferencias
(mayormente sobre venta de petrdleo y gas) se redujeron del 3,79 por ciento del PIB en
1981 al 1,65 por ciento del PIB en 1984.
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Impuestos sobre transacciones y al comercio exterior

Los impuestos sobre transacciones y al comercio exterior redujeron del 3,2 Hola Edith
buenas por ciento del PIB en 1981 al 0,8 por ciento del PIB en 14. Los aranceles, que eran
el componente mas importante de estos impuestos, decrecieron del 2, 1 por ciento del
PIB en 1981 al 0,4 por ciento del PIB en 1984. Ademas de la importante caida en las im-
portaciones registradas (mas del 50 por ciento en el periodo 1981 y 1984), esta baja re-
flejaba también un cambio en la composicion de las importaciones. Es decir, de articulos
con un alto arancel, hacia bienes no sujetos a arancel (alimentos, articulos farmacéuticos
y medicinas), resultado de las restricciones de importaciéon impuestas a partir de 1981
y del considerable debilitamiento del control y la administracion en las aduanas. En el
caso de los impuestos a la mineria, éstos se redujeron del 1,4 por ciento del PIB en 1981
al 0,25 por ciento del PIB en 1983, cuando el sector.

Gastos de la administracion central

La expansion en el niimero de empleados de la administracion central, de alrededor de
100 mil personas en 1981 a 127 mil en 1984, contribuyé grandemente al déficit del go-
bierno central. En contraste a lo sucedido en 1981, las remuneraciones no continuaron
al mismo ritmo de crecimiento que el PIB nominal de 1982 y 1983. Sin embargo, éstas
excedieron el crecimiento del PIB en 1984, a causa de la creciente ola de paros y huelgas
ocurridos en este periodo. Mas atin, mientras los ingresos corrientes eran equivalentes al
120 por ciento de la planilla del gobierno de la administracion central de 1981, en 1984
el ingreso corriente solamente cubria alrededor del 23,5 por ciento de esta planilla. Si se
incluyen en esta cifra las transferencias corrientes (mayormente pensiones de jubilacién
y beneficios a los veteranos de guerra), el cociente de ingresos corrientes a la planilla de
la administracion central se deteriora aiin mas; es decir de 90 por ciento en 1981 a alre-
dedor del 18,5 por ciento en 1984.

En 1984, el gasto corriente llegd a su nivel maximo de los tltimo 3 afos; es decir 14,2
por ciento del PIB, reflejando el pago de intereses, transferencias y una serie de gastos
no clasificados. Estos ultimos, aparentemente, reflejan gastos efectuados por el gobierno
central en importaciones y servicio de la deuda, aunque no reconocidos por éste. Toda
esta informacion corresponde al cuadro 5.
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Déficit en las empresas publicas: YPFB y COMIBOL

Entre todas las empresas publicas de Bolivia, tradicionalmente las mas importantes han
sido YPFB y COMIBOL. La combinacién de sus ingresos y sus gastos corrientes re-
presentaban el afio de 1984 alrededor del 11,7 por ciento del PIB, en el primer caso, y
alrededor del 5,1 por ciento del PIB en el segundo. Su déficit combinado representa ese
afio el 0,75 por ciento del PIB.

Las operaciones de YPFB durante el periodo 1981-1984 se llevaron a cabo dentro de un
contexto de produccion decreciente e incremento de personal. El- nimero de empleados
de YPFB se increment6 de alrededor de 4.500 en 1980 alrededor de 8.000 en 1984. Sus
ingresos comentes decrecieron, del 9,3 por ciento del PIB en 1981 a 7,8 por ciento del
PIB en 1984. Estos resultados reflejaban cambios en la composicion de sus ingresos de
la siguiente manera:

a) ingresos por la exportacion de crudos, que desaparecieron a partir de 1982;

b) ingresos por la exportacion de gas a la Argentina, que se incrementaron de 5,1
por ciento del PIB en 1981 al 6,6 por ciento del PIB en 1984, como resultado de
una mayor exportacion y, sobre todo, de mejores precios de venta;

c) ingresos de ventas domésticas; que se redujeron de 4,2 por ciento del PIB en
1981 aalrededor del 1,2 por ciento del PIB en 1984, reflejando la combinacién de

sistemas inadecuados de precios y

d) la baja en el consumo doméstico que disminuyé en 9 por ciento.

Estabilizacion y Desarrollo _ Juan I. Cariaga
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En el periodo 1981 a 1984, el gasto corriente de YPFB se increment6 del 3,5 por ciento
del PIB al 3,9 por ciento del PIB. El aumento de personal y remuneraciones significo
para la empresa un incremento de costos de casi el 0,1 por ciento del PIB en el periodo
1982 a 1984 (ver cuadro 6).

Esta situacion condujo a YPFB a reducir el pago de sus transferencias y regalias a la ad-
ministracion central de alrededor del 4 por ciento del PIB en 1981 a casi el 2,2 por ciento
del PIB en 1984. Paralelamente, los gastos de capital que promediaban el 1,1 por ciento
del PIB durante el periodo 1981, se redujeron a alrededor del 0,8 por ciento del PIB en
1984. El superavit total de YPFB lleg6 a representar el 0,87 por ciento del PIB en 1984,
inferior al registrado en los afios 1982 a 1984.

En el caso de COMIBOL - cuyos principales problemas fueron descritos anteriormente
sus ingresos corrientes cayeron del 4,3 por ciento del PIB en 1981 al 2 por ciento del PIB
en 1984. A pesar de que sus gastos corrientes bajaron del 4,8 por ciento del PIB en 1981
al 3,1 por ciento del PIB en 1984, éstos fueron insuficientes para compensar la caida en
los ingresos y el déficit. Este tltimo se incrementd del 1 por ciento del PIB en 1981 al 1,6
por ciento del PIB en 1984 (ver cuadro 7).
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Desintermediacion financiera

Entre los afios de 1983 y 1985 el sistema financiero de Bolivia atravesd una severa desin-
termediacion financiera el resultado de la acelerada inflacidn; la creciente tasa negativa
real de interés y del mantenimiento de una tasa de cambio oficial sobrevaluada. Los
altos incrementos en el crédito del Banco Central para financiar el déficit del sector
publico, excedi6 por demas la demanda del sector privado por activos financieros, situa-
cién que determind una gran presion sobre los precios internos y la balanza de pagos.

En otras palabras, se podria decir que, a estas alturas, el modelo de intervencion del Es-
tado habia hecho crisis, no sélo por su incapacidad de controlar las variables macroeco-
noémicas - que no seguian el ritmo al que se movia la inflacién - sino que el propio Banco
Central habia perdido el control de los instrumentos de politica monetaria.
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La distorsion en los precios relativos llevo a la economia a un cambio en la preferencia
del publico, que favorecié los activos denominados en moneda extranjera, en vez de los
activos denominados en moneda local. A fines de septiembre de 1985, el dinero real se
mantenian a un nivel equivalente a una quinta parte de lo que habia sido a fines de 1981;
en el caso del cuasidinero la relacion excedia 1:7. En septiembre de 1985, el dinero y el
cuasidinero, en términos de pesos bolivianos de 1980, se habian reducido, en el primer
caso, de 13,2 billones en diciembre de 1981 a 3,2 billones y, en el segundo, de 6,2 billones
en diciembre de 1981 a 0,8 billones (ver cuadro 9).
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A pesar de esta dramatica situacion, el Banco Central mantenia siempre "en reserva” la
informacion de los principales indicadores econémicos. En la mayor parte de los casos,
la informacién pasaba de reservada a obsoleta; pues, por lo general, se publicaba con un
atraso de varios meses 0 no se publicaba. Por otro lado, los permanentes interinatos en
la presidencia de esa entidad no contribuian a que el Banco Central ejerza su principal
funcion, cual es: la de defender la estabilidad de la economia.

El autor sostiene que de haber sido mas transparente la funcion del Banco Central, en
lo que se refiere al tratamiento de la informacién de los indicadores econémicos, sobre
todo, la informacién monetaria, la opinién publica habria ejercido una importante pre-
sién destinada a ordenar la economia y equilibrar la situacion fiscal del sector publico
no financiero.

LOS PRIMEROS CIEN DIAS DE LA ADMINISTRACION DE SILES ZUAZO:
Los primeros errores de politica econémica

En 1982, después de muchos afios de gobiernos militares, el pueblo de Bolivia, en todos
sus estratos, aplaudio el advenimiento del primer gobierno democratico de la UDP (una
coalicion de varios partidos que conformd la Unidad Democrética Popular). Tenia la
esperanza que, con el apoyo popular, a nueva administracion solucionaria la crisis eco-
nomica que tanto habia afectado al pais en los tltimos afios. Ante esta expectativa, el
presidente Siles Zuazo anuncio6 la puesta en marcha de las medidas econémicas de no-
viembre de 1982 y establecié un compas de espera de cien dias para evaluar sus resuel-
tos. La poblacion aguard6 con gran ansiedad este plazo, propuesto nada menos que por
el hombre que se habia responsabilizado de las exitosas medidas de ajuste de 1956, que le
dieron a Bolivia mas de dos décadas de estabilidad econdmica. Las medidas anunciadas
tenian dos componentes separados, aunque se encontraban intimamente relacionados:
la desdolarizacion y el paquete de politicas econdmica.

La desdolarizacion

En noviembre de 1982, el nuevo gobierno dicté el Decreto Supremo 19249, llamado de
“desdolarizacidn’, que tendria importantes consecuencias en la estabilidad econdmica;
sobre todo en el largo plazo y, muy particularmente, sobre el comercio exterior. Dicho
decreto establecia lo siguiente:

... a partir de esa fecha, todas las obligaciones de plazo vencidas, emergentes de contratos
y servicios de créditos bancarios y privados, contraidos en moneda extranjera o moneda
nacional con clausula de mantenimiento de valor, entre personas naturales o juridicas,
queda(ba)n convertidas en pesos bolivianos, al tipo de cambio del dia de pesos 145,40 por
ddlar de Estados

Unidos de América...”

’Ver Decreto Supremo 19249 de 2 de noviembre de 1982.

->
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El mencionado decreto establecia ademas que los depdsitos a plazo fijo del sistema ban-
cario, efectuados en ddlares de los Estados Unidos o en bolivianos denominados en
moneda extranjera, deberian ser redimidos al tipo de cambio oficial.

En resumen, el contenido del DS 19249 establecia que todos los contratos y obligaciones,
denominados en dolares no tenian ninguna validez y deberian ser convertidos a pesos
bolivianos. Establecia ademas que:

a) los depositos en moneda extranjera del sistema bancario deberian ser redimi-
dos al tipo de cambio oficial de 196 pesos bolivianos por ddlar, segtin lo establecia
el DS 19250

b) los prestamos vencidos en moneda extranjera, que habian sido otorgados por el
sistema bancario -mayormente provenientes de sus lineas de crédito internacio-
nales — debian ser convertidos a pesos bolivianos al tipo de cambio de 145,50 peos
bolivianos por dolar de los Estados Unidos;

c) quedaban prohibidas todas las operaciones en moneda extranjera entre las per-
sonas juridicas y naturales dentro del pais;

d) se establecieron clausulas de tratamientos especial para algunos sectores como,
por ejemplo, el de vivienda y el sistema mutualista, aunque los créditos otorgados
por estos ultimos habian sido ya des dolarizados mediante un decreto de una de
las ultimas administraciones militares; y

e) estas medidas suponian que el gobierno, a través del Banco Central, era el unico
agente economico que podia operar en moneda extranjera.

Los motivos que llevaron al gobierno a la desdolarizacién nunca fueron claros. Algunos
analistas creen que la razon fue politica y el proposito fue el de limitar la influencia de los
bancos privados en la economia (como en el caso de México). De esa manera, el gobier-
no habria podido repatriar supuestas utilidades bancarias depositadas en el extranjero,
que se crefa eran el resultado de utilidades extraordinarias provenientes de recibir depo-
sitos en moneda nacional sin mantenimiento de valor; que luego eran prestados por los
bancos con una clausula de mantenimiento de valor. Esto, por supuesto, era incorrecto,
pues tales operaciones no eran permitidas por la Ley General de Bancos o las disposi-
ciones bancarias vigentes en esa época. Otros suponen que el motivé fue mas bien eco-
noémico; pues esta medida supuestamente habria obligado a los ciudadanos bolivianos a
convertir sus recursos en moneda extranjera, para pagar sus deudas desdolarizadas en.
moneda nacional.
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De este modo, el Estado habria recuperado un importante flujo de capitales, que habia
salido del pais en las tltimas décadas. Por ultimo, otros simplemente creen que el motivo
fue de orden “nacionalista” y- tenia como propdsito el cambiar la mentalidad dolarizada
de los bolivianos, que se habian acostumbrado a efectuar transacciones en dolares, en
vez de hacerlas en moneda nacional ®.

La verdad es que, sea cual fuere la razon, ninguna de estas hipdtesis cumplié con sus
objetivos. Por el contrario, esta dramatica decision tuvo mas bien efectos negativos sobre
la economia y, particularmente, sobre el propio patrimonio nacional. Uno de los efectos
inmediatos fue que la banca privada y las instituciones de ahorro y préstamo tuvieron
que confrontar un riesgo de cambio de aproximadamente 340,5 millones de ddlares’,
equivalentes a mas del doble de su capital y reservas que pudo haber causado su ban-
carrota. En la practica, sin embargo, este riesgo de cambio fue transferido al gobierno;
ya que se le permitid a la banca privada depositar los pesos bolivianos recibidos de sus
acreencias desdolarizadas, a cambio de la promesa de entregar ddlares al tipo de cambio
oficial por parte del Banco Central. A pesar de estas promesas y de existir disposiciones
legales dictadas para tal efecto, el Banco Central jamas cumplié con este compromiso.
Como se vera mas adelante, finalmente, la deuda privada fue canjeada contra los bonos
de inversion que emiti6 el Banco Central, segtin los dispuesto por el DS 21660.

En el caso del Banco del Estado, este no tuvo que confrontar el riesgo de cambio que
en principio asumio la banca privada. Su deuda con la banca privada internacional de
aproximadamente 179 millones de délares' fue traspasada al gobierno central y esta se
convirtio en parte de la deuda soberana.

Los residentes nacionales que mantenian depdsitos por alrededor de 116 millones de
ddlares a fines de 1981," fueron obligados a cambiarlos por depésitos en moneda na-
cional al tipo de cambio oficial. Muchos de ellos obviaron el efecto perseguido por el
decreto, al retirarlos inmediatamente de banca y convertirlos a délares de los Estados
Unidos en el mercado paralelo.

A los dos afios de la desafortunada decision, fue el propio gobierno que admitio el fra-
caso de la medida.” Por muy buenas que hubiesen sido las intenciones y motivaciones,
esta claro que éstas no hicieron otra cosa que favorecer al sector privado endeudado en
moneda extranjera y, en particular, sector privado moroso, que tenia deudas vencidas
desde julio de 1981, fecha en la que el Banco Central de Bolivia habia dejado de vender
divisas al cambio oficial. La sustitucién de délares por pesos en las transacciones inter-
nas no con lo dispuesto por el decreto de desdolarizacion.

8 Para estas opiniones véase: Colegio de Economistas de Bolivia (1983).

°Para estas- estimaciones- se utilizaron las estadisticas del Banco Central de Bolivia sobre obligaciones con bancos corresponsales del
exterior y obligaciones a mediano y largo plazo de estas instituciones con el exterior, expresadas al tipo de cambio oficial promedio.
Ver Banco Central de Bolivia (1991), p.21

1 Ver Banco Central de Bolivia (1991). p. 20.

"'Ver Banco Central de Bolivia (1991). p. 21.

2 Declaraciones del Ministro de Planeamiento, Freddy Justiniano, Ultima Hora (1985).
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Si algo ocurrio, fue bien que la dolarizacién se incremento (en la forma de una mayor
utilizacion de la moneda en vez de los depdsitos a plazo) y las transacciones en délares
continuaron vigorosamente en los mercados informales. El gobierno no se beneficié en
absoluto con el decreto, dado que tuvo que asumir el riesgo de cambio y la transferencia
de los créditos en mora del sector privado. El objetivo politico, aunque no deseable, de-
bilitar a la banca fue, sin embargo, logrado.

Si se trataba de desdolarizar la economia, a fin de aliviar la carga de los deudores en
moneda extranjera, lo correcto habria sido que el gobierno asuma la renegociacion de la
deuda externa publica y privada (como lo hizo Ecuador), con el fin de conseguir mejo-
res condiciones financieras; las que, en ultima instancia, habrian sido transferidas a los
originales beneficiarios del crédito. Sin embargo, esto no sucedio. El resultado final de
la desdolarizacién boliviana fue el de contribuir significativamente a la inflacion, al au-
mento de la deuda externa y al fortalecimiento del mercado paralelo de divisas. Cuando
los depdsitos en moneda extranjera se convirtieron a pesos bolivianos, el gobierno tuvo
que refinanciar este repago con la creacion de moneda. El resultado del incremento de
la oferta monetaria y de las otras acciones propiciadas por la desdolarizacién acelero en
forma directa la inflacién e indirectamente a la depreciacion del peso boliviano.

EL PAQUETE DE MEDIDAS ECONOMICAS DE NOVIEMBRE DE 1982

El 5 de noviembre de 1982 el gobierno presenté un paquete de medidas disefiadas a es-
tabilizar la economia, dentro de un concepto de regulacion y de control gubernamental.
Las medidas dictadas fueron las siguientes:

a. El peso boliviano fue depreciado, fijandose el tipo de cambio en 196 pesos bolivianos
por ddlar de los Estados Unidos.

b. Se establecieron controles de cambio para ser administrados por el Banco Cen-
tral de Bolivia. Se obligd a los exportadores a entregar el cien por ciento de las
divisas de exportacion. Se establecieron controles al comercio exterior con nu-
merosas licencias y prohibiciones. Todo el financiamiento de las exportaciones e
importaciones fue canalizado exclusivamente a través del Banco Central.

c. Los precios por la venta de derivados del petrdleo fueron incrementados en un
cien por ciento. Las tarifas del sector publico, en su mayor parte, también fueron
incrementadas.

d. Se establecieron precios maximos para los productos subvencionados; los pre-
cios de la mayor parte de los alimentos fueron reajustados.

e. Se incrementaron los impuestos a los créditos bancarios, asi como a las expor-
taciones no tradicionales.
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f.El costo presunto de la mineria (utilizado para definir la base impositiva) fue
modificado. Esta medida fue disefiada para disminuir la carga impositiva del sec-
tor minero.

g. El salario minimo fue incrementado en un 30 por ciento. Todos los demas suel-
dos y salarios fueron incrementados de acuerdo con una escala, con porcentajes
menores para las escalas mas altas. Se hicieron previsiones para ajustar los salarios
después de los cien dias.

h. Se establecid la participacion obrera en los directorios de COMIBOL y de YPFB.

Siguiendo las lineas maestras de politica de los gobiernos anteriores, el paquete econd-
mico del presidente Siles Zuazo centro su atencion en la fijacion de la tasa de cambio, en
vez de hacerlo en la reduccion del déficit fiscal. En otras palabras, se pensé que, al elevar
la tasa de cambio, se lograria frenar las expectativas alcistas y la especulacion en el mer-
cado paralelo. De esta manera, el Banco Central se convertiria en el unico receptor de
divisas que, hasta ese entonces, se transaban libremente en el mercado paralelo. Como
se puede apreciar, este razonamiento era consistente de manera plena con el objetivo
fundamental de la desdolarizacion.

Las medidas fiscales del paquete econdmico - consideradas duras en comparacion con
otras dictadas anteriormente - eran inadecuadas, para obtener el apoyo del Fondo Mo-
netario Internacional (FMI). El FMI insistia en que Bolivia debia incrementar ain mas
los precios de los bienes del sector publico (especialmente la gasolina) y eliminar los
subsidios gubernamentales, como una forma de reducir el déficit fiscal (E1 Mundo 1983
b). Claramente, las medidas del gobierno no apuntaron al corazén del problema y los
resultados no se hicieron esperar. Al cabo de los cien dias, la tasa de inflacion continud
su ritmo ascendente y el ddlar en el mercado paralelo se incremento casi en un 250 por
ciento.

Las medidas restrictivas al comercio exterior pusieron fuertes trabas a las importaciones
y exportaciones. El exceso de regulaciones y.1a burocracia del Banco Central se convir-
tio en grandes obstaculos para la exportacion de minerales y, en especial, para los pro-
ductos no tradicionales. El flujo de importaciones fue tan burocraticamente retrasado,
que el desabastecimiento de articulos dejo sentir sus graves efectos al cabo de los cien
dias establecidos por el gobierno.

La banca privada internacional, confrontada con la oratoria unilateral originada en la
desdolarizacion, no estaba dispuesta a abrir cartas de crédito para la importacion, que
no estén garantizadas con un cien por ciento de colateral. De esta manera, el Banco
Central de Bolivia, se vio obligado a mantener importantes recursos congelados, con el
fin de utilizarlos como colaterales en las operaciones de comercio exterior (trade finan-
cing). Esta demads decir que, por esta razon, Bolivia se vio obligada a incurrir en costos
financieros innecesarios, resultado de las garantias exigidas por la banca privada inter-
nacional; en la apertura de acreditivos.

->
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Esta claro que las medidas de noviembre de 1982 no cumplieron objetivo que el gobierno
hubiese deseado. Se perdid la credibilidad en la capacidad del nuevo gobierno de aplicar
una efectiva politica economica. Se frustraron las expectativas de quienes creyeron que
el presidente Siles Zuazo podia hacer frente a la crisis. El equipo econémico perdié “la
oportunidad de oro” de implantar medidas ortodoxas destinadas a controlar la inflacion
cuando todavia se encontraba en un nivel manejable. Por tltimo, las medidas de control
al comercio exterior y la desdolarizacidon no hicieron otra cosa que desnaturalizar el or-
denamiento financiero de la ya fragil economia del pais.

Sin embargo, el gobierno insistié permanentemente en que no habria mas devaluacio-
nes, que no se negociaria con el FMI y que las medidas de noviembre serian el ultimo
intento de garantizar la estabilidad de la economia (Hoy 1983). A pesar de esto, la in-
flaciéon continud y mds devaluaciones fuero necesarias para sostener la economia. Pero,
lo mas lamentable fue que las medidas de noviembre sembraron la semilla de otros
elementos que a la larga contribuirian. a acelerar atin mas el proceso inflacionario. Es-
tos elementos fueron: la cogestion en las empresas publicas, el salario minimo vital y si
escala movil, cuyas repercusiones en el aflo 1984 imposibilitaron la aplicacién de nuevos
correctivos.

CRISIS TOTAL
Gradualismo: un timido intento de aplicar la racionalidad

Después de que el Movimiento de Izquierda Revolucionario (MIR) dejé la coalicién
gubernamental en el mes marzo de 1983, el presidente Siles Zuazo conformé un nuevo
equipo econdémico. Esta vez, incorporando a un grupo de tecndcratas independientes,
que propugnaban la implementacion de una nueva modalidad de politica econdmica
llamada gradualismo. Aunque nunca estuvo clara la posiciéon econémica de los llamados
gradualistas, se entendié por esta propuesta la forma de enfrentar la crisis inflacionaria
a: través de medidas monetarias, fiscales y cambiarias de una manera gradual y progre-
siva. Esta posicion contrastaba con la de los economistas de tendencia monetarista, que
propugnaban las medidas de shock e influenciaban a los partidos de oposicion.
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Durante los nueve meses subsiguientes, el nuevo equipo economia se establecié como
objetivo el de vender estas ideas a los politicos de la Unidad Democratica Popular (UDP),
la coalicién gobernante. El equipo propugnaba devaluaciones sucesivas, incrementos
permanentes en las tarifas y la eliminacion progresiva de los subsidios. Defendian tam-
bién la conveniencia de renegociar la deuda externa con la banca privada internacio-
nal - en vez de mantener atrasos - y lograr un acuerdo con el FMI. Mientras tanto, con
el fin de contener las presiones inflacionarias y mantener la economia bajo control, se
intentaron varias medidas transitorias. Se elevaron las tasas de interés para restringir el
crédito y se incrementaron las tasas de encaje legal, a fin de reducir la liquidez del siste-
ma bancario. Mds importante aun, se vendieron en un lapso de cuatro meses mas de 120
millones de ddlares para financiar acreditivos de importacion, aunque en la practica el
propdsito fue el de absorber la liquidez del sistema bancario. La venta de estas reservas
internacionales permitié una estabilidad temporal de precios y un respiro politico al
agobiado gobierno del presidente Siles Zuazo.

En el largo plazo, empero, estas medidas probaron ser insuficientes, pues no impidieron
que la inflacién se incrementara a un ritmo creciente. A pesar de los esfuerzos por lograr
un consenso, los politicos no llegaron a ninguin acuerdo sobre los aspectos mas cruciales
de politica econdémica. Sin embargo, a estas alturas estd muy claro que, si atin se hubiese
llegado a algtin acuerdo, éste hubiera sido incapaz para contener la acelerada inflacion.
Como se vera mas adelante, acciones mucho mas drasticas y radicales habrian sido ne-
cesarias, que las propuestas por los gradualistas del presidente Siles Zuazo.

A pesar, de esto, el enfoque gradualista continu6 en los restantes afios de la administra-
cion: Entre noviembre de 1983 y marzo de 1985, el gobierno implanto cinco paquetes de
politica econdmica. Los intentos mas serios fueron los de abril de 1984 y de febrero de
1985. Sin embargo, siguiendo la tradicion de los gobiernos anteriores, todos los paquetes
gradualistas pusieron énfasis en la politica de cambio, sin tocar el corazén del problema;
es decir, el déficit fiscal. En consecuencia, toda vez que se introducia un paquete de me-
didas economicas, prevalecia tan s6lo un periodo en el que se atenuaban la inflacién y el
incremento en la tasa de cambio del mercado paralelo. Luego, no habia mucho que es-
perar, hasta que los efectos positivos del "paquete” eran arrasados por el problema fiscal:
Como puede verse en el cuadro 4; el déficit fiscal como porcentaje del PIB se incrementd
del 17 por ciento en 1983 al 21,2 por ciento en 1984.

36

La débil posicion del gobierno fue otro de los factores que contribuy6 a la inestabilidad
de la economia. El gobierno no se encontraba en una posicion de fuerza para hacer
frente a las presiones de los sindicatos organizados. Al acceder substancialmente a las
demandas salariales, no solo contribuia a elevar el déficit del sector publico, sino tam-
bién a acelerar la propia tasa de inflacion.

A estas alturas esta muy claro que las medidas gradualistas de abril de 1984 (o por lo
menos la manera gradual en que fueron implantadas), no fueron lo suficientemente efi-
caces para contener el avance de la inflacion. Por el contrario, la aplicacion de éstas y la
debilidad del gobierno para resistir las demandas de los trabajadores tendieron a acele-
rar el alza de precios; convirtiendo lo que en un momento dado era una moderada y ma-
nejable inflacion, en un fenémeno relativamente raro y desconocido para las economias
contemporaneas: el fendmeno de la hiperinflacién.

Por tltimo, en lo que respecta al paquete de medidas econdémicas de febrero de 1985 (el
ultimo implantado por el gobierno del presidente Siles Zuazo), se considera que éste fue
el mas ortodoxo de todos los paquetes, pues estaba basado en politicas muy al estilo del
FMI, aunque condenado desde un principio al fracaso, dada la alta turbulencia politica
y social que prevalecia en el pais.

LAS MANIFESTACIONES MAS IMPORTANTES DE LA CRISIS
Hiperinflacion o inflacion galopante
Al igual que las grandes inflaciones de Alemania, Hungria, Austria y Polonia, (ver Sar-
gent 1982 y Wicker 1986), la inflacién boliviana de 1982 - 1985 se manifestd con las
siguientes caracteristicas:
a. Déficit fiscal financiado con la creacién de moneda

La hiperinflacion boliviana fue el resultado del financiamiento del déficit del gobierno
central con la creacidn de dinero por parte del Banco Central de Bolivia. En el cuadro 4

se muestra como el financiamiento interno del déficit se incrementé del 3,6 por ciento
del PIB en 1981 al 19 por ciento del PIB en 1984.
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b. Erosién del sistema fiscal

Al igual que en las grandes inflaciones en los paises de Europa Central en
los afos de 1920, otra de las caracteristicas de la hiperinflacion boliviana fue
la erosion de los ingresos fiscales. Asi, mientras el ingreso tributario de la ad-
ministracion central alcanzé el 7,7 por ciento del PIB en 1981, éste se redujo
al 1,6 por ciento en 1984, incluyendo 0,4 por ciento del PIB por concepto de
aranceles (ver cuadro

5). Visto en un contexto mas amplio, mientras los ingresos tributarios de la admi-
nistracion central representaban el 44 por ciento del gasto en 1981, en 1984 esta
proporcion cayo al 11 por ciento. A pesar de estas circunstancias, la COB presiono
al gobierno para reducir significativamente el impuesto de renta personal. Ante-
riormente, el impuesto de renta personal habia sido la fuente mas importante de
recursos tributarios del gobierno (Presencia 1983 a).

c. Crecimiento del sector informal

La hiperinflaciéon boliviana estuvo acompafiada de un importante creci-
miento del sector informal a expensas del sector formal. Se estima que en
1984 el sector informal llegd a representar el 50 por ciento del sector formal
(Doria Medina y Escobar, 1985).

d. Fuga de capitales y restricciones en el ingreso de capital

Aunque no existen indicadores apropiados sobre la fuga de capital ocasionada por la hi-
perinflacion, existe un indicador muy importante que nos muestra (de manera amplia)
la magnitud del problema. Este es el de la volatilizacion de los recursos bancarios. Tal
como se muestra en el cuadro 8, el total del dinero y cuasidinero que en 1981 alcanzaba
a 19,5 billones de pesos bolivianos, en septiembre de 1985 apenas llegaba a 4,0 billones
(medidos en pesos bolivianos de 1980). Visto desde otra perspectiva, el sistema banca-
rio boliviano que en 1981 mantenia depositos por el equivalente de 700 millones de d6-
lares, no alcanzé ni al 10 por ciento de este monto a fines de 1985 (valores comparados
a la tasa del mercado paralelo); Esta extraordinaria caida en los depositos del sistema
bancario es un indicador (en una definiciéon amplia) de la fuga de capitales de Bolivia.
Por otra parte, el flujo neto de capitales proveniente de fuentes internacionales entre
1983 y mediados de 1985 cayé muy por debajo de cualquier expectativa. Debi6 haber
sido una experiencia frustrante para el gobierno democratico del presidente Siles Zua-
zo, el haber imaginado que con el solo establecimiento de un régimen democratico se
lograria por si solo el apoyo internacional y el acceso a las fuentes de financiamiento. El
tantas veces esperado apoyo de la Comunidad Europea fue simbolico. Las medidas de
desdolarizacion cerraron las puertas del crédito de la banca internacional y la imposi-
bilidad de llegar a un acuerdo con el FMI hizo atn mas dificil el poder lograr la ayuda
bilateral o multilateral. En el cuadro 9 se muestra la dramatica reduccion de los flujos
netos de capital, a partir de 1982.

->
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CUADRO 9. BOUVIA: desembolso de créditos externos 1980- 1985
(en millones de délares americanos)

Para: 1981 1982 1983 1984 1985 1986
Desembolsos | 322,8 210,9 97,9 159,8 108,7 230.1
Servicio 295,0 284,8 329,9 343,3 2481 210,0
de la deuda

Transferencias | 27,8 -73,9 -232,0 -183,5 -139,4 20,1
netas

FUENTE: BCB (1990), 111.
Un justo reconocimiento a la administracion del presidente Siles.

Si bien es cierto que gran parte de la responsabilidad de la crisis econdmica de los. afios
de 1980 reposa sobre los hombros de la administracion del presidente Siles, no cabe la
menor duda que la historia de Bolivia sera mas benevolente con su administracién po-
litica que con su administracién econdmica Y esto es asi, fundamentalmente debido a
que la administracion del presidente Siles tuvo que enfrentar una de las situaciones mas
dificiles de la historia de Bolivia; es decir, el dilema de preservar la joven democracia
boliviana, amenazada por golpes de estado, secuestros politicos y el incasable asedio
sindical, o resolver su crisis econémica.

En su corto periodo presidencial, el presidente Siles optd por la primera opcién; y es gra-
cias a esta decisiéon que, hoy en dia, miles de bolivianos han podido gozar de un largo pe-
riodo de libertad y democracia, en el que se han respetado los derechos. politicos, civiles
humanos de los ciudadanos. También le tocé sortear los dificiles momentos politicos y
sociales en los que mantuvo a flote una débil coaliciéon gubernamental asediada por un
agresivo parlamento de oposicion. Supo también mantener un gobierno deconsenso, sin
hacer uso de la fuerza que, ante la crisis econémica y la fragil democracia, pudo haber
sido la excusa facil que necesitaban algunos grupos de poder para abandonar el régimen
constitucional. Tal vez, lo mds importante, ante la gran presién de la crisis, con gran
generosidad, Siles aceptd acortar su periodo gubernamental, con el fin de adelantar las
elecciones generales y permitir que un nuevo gobierno, elegido por el mandato popular,
pueda hacer frente a estos problemas en su nuevo periodo presidencial.
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Si bien la administracion del presidente Siles cometid graves errores en el manejo de la
economia; gran parte de éstos fueron el resultado de que su gobierno no estaba prepa-
rado para hacer frente a la hiperinflacién; considerado un fendmeno raro en la década
de los ochenta. No obstante, esto, es importante aclarar qué su administracion no sélo
cometié desaciertos. Debe reconocérsele también que, durante los ultimos meses de su
administracion, eliminé el control de precios, dando inicio a una importante reforma
estructural en el mercado de los bienes. Tal vez lo mas importante, a diferencia de lo
ocurrido con otros paises, la administracion de Siles cumpli6 religiosamente con el pago
del servicio de la deuda a los organismos financieros multilaterales, a pesar de la morato-
ria unilateral adoptada durante su periodo presidencial. Fue gracias a este cumplimiento
que el pais pudo contar con el apoyo financiero de estos organismos, luego de implanta-
das las medidas de ajuste de 1985.

CONCLUSIONES

A continuacién, resumimos los factores que contribuyeron a provocar esta grave situa-
cion inflacionaria ocurrida en Bolivia durante la década de los afios de 1980:

1. La deficiente administracion de los recursos fiscales y la politica de. otorgar
incrementos salariales a cada intento de implantar medidas econdmicas, fueron
los factores que mas contribuyeron a la aceleraciéon del proceso de inflacién en
Bolivia.

2. Esta situacion se vio agudizada por el déficit de las empresas publicas, cuyas
pérdidas contribuyeron de manera importante al desarrollo de la inflacion. El
caso de COMIBOL es tal vez el mas serio. La baja en la produccioén y los proble-
mas. de coadministracion fueron directamente responsables de su critica situa-
cidén financiera.A estos problemas estructurales deben afiadirse los problemas po-
liticos, la situaciéon de los mercados internacionales, agotamiento de sus, reservas
y, finalmente, aunque no, por ultimo, el enorme impacto negativo de la politica
cambiaria sobre COMIBOL.
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3. La posicion ideoldgica del gobierno respecto a la cogestion, el salario minimo y
su escala movil, se convirtieron en un boomerang para la politica econémica. A la
larga, esta posicion no hizo otra cosa que coartar la eficacia de las medidas econd-
micas dictadas con el propdsito de frenar la inflacion.

4. Las medidas de noviembre de 1982, como ser la desdolarizacion y el control de
cambios, puestas en practica por razones politicas, acabaron por resquebrajar el
fragil ordenamiento de la economia boliviana. De manera irreconciliable, se con-
trapusieron las opciones de politica de libre mercado con las de una economia de
intervencion y control Estatal.

5. Las combinaciones de actos de Dios y actos de los hombres castigaron seve-
ramente las intenciones del gobierno. El objetivo principal de la UDP fue el de
consolidar la democracia, la que habia sido establecida después de muchos anos
de lucha y esfuerzo, que costé vidas y enorme frustraciéon. Aunque la democra-
cia sobrevivid el periodo de administracion del presidente Siles, éste se recordara
siempre como un periodo de crisis continua, agravada por la inflacién, que lego
una infinidad de distorsiones a la economia y fue la causante de un gran malestar
en un porcentaje alto de la poblacion.

6. El costo de preservar la democracia fue muy alto. Durante el periodo 19801986,
mientras el PIB en términos reales disminuyé en mas del 10 por ciento, el PIB per
capita disminuyo en mas del 22 por ciento. Vale decir que en ese periodo del pais
se empobrecié en mas de una quinta parte.

7. Mas aun, el costo moral de la hiperinflacién fue grande. Durante el periodo
1981-1986 un alto porcentaje de la poblacién paso a la informalidad. Un porcen-
taje importante a la informalidad delictiva. La mayor parte de la poblacién cambio
sus valores, encontrando que las ganancias eran mas faciles con el proceso de es-
peculacion que con la produccion. El dafio moral de la hiperinflacion fue inmenso
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3. LA MORATORIA UNILATERAL DE BOLIVIA!
INTRODUCCION

Cuando el ministro de Relaciones Exteriores del presidente Siles Zuazo anunci6 ofi-
cialmente la moratoria unilateral de Bolivia con la banca privada internacional, afirmé
que a partir de esa fecha el pais ingresaria en "una postergacion temporal del servicio
de amortizaciones e intereses a la banca privada internacional” (Presencia 1984). Esta
declaracion, que nacia de un acuerdo entre el Gobierno y la central Obrera Boliviana
(COB)?, suponia ademas que se destinaria solamente el 25 por ciento del valor de las
exportaciones de Bolivia al serio de la deuda externa (El Mundo 1984). Con este anun-
cio, el ministro de Bolivia auguro lo que seria el camino seguido por muchos paises
latinoamericanos en el tratamiento de su deuda externa, durante la década de los afios
ochenta.

En forma resumida, en este capitulo se describen las acciones que fueron llevadas a cabo
por el gobierno de Bolivia entre los aflos de 1982 a 1985, que culminaron con la decla-
ratoria unilateral de su deuda externa con la banca privada internacional. En la primera
seccion se describe la legislacion aprobada por el gobierno de ese entonces y las acciones
que puso en practica durante ese periodo, que culminaron en la moratoria de facto del
afo de 1984.

1 Este capitulo estd basado en gran medida en Cariaga (1992).
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En la segunda, se describe la politica adoptada con el proposito de: (a) establecer las
prioridades entre acreedores; (b) proteger las reservas internacionales; y se esboza de
una manera general lo que fue la fuga de capitales, la politica de servicio de deuda ex-
terna y otras decisiones internas y externas ejecutadas por el gobierno del presidente
Siles Zuazo, consecuentes con su linea de politica econémica. Por dltimo, en la tercera
seccion se hace un breve recuento de la situacion externa y de balanza de pagos del pe-
riodo 1981-1984.

En el capitulo 8 se trataran las acciones que, a partir de 1985, Bolivia puso en practica
para recuperar la credibilidad internacional y lograr la asistencia crediticia de los orga-
nismos financieros internacionales.

RESTRICCIONES DE PAGO 1982 - 1985: AISLAMIENTO CREDITICIO
Entorno politico

Tal como se vio en el capitulo 2, luego de mas de trece afios de gobiernos militares, con
algunas interrupciones de gobiernos civiles no elegidos por voto popular, el doctor Her-
nan Siles Zuazo ocupd la. primera magistratura _de Bolivia, como el primer presidente
elegido democraticamente desde las elecciones de 1966. Heredd de las ultimas admi-
nistraciones una economia en crisis, que requeria de importantes ajustes. A partir de
1981, la produccion habia empezado a decaer; la inflacion a registrar un ritmo creciente,
acercandose peligrosamente a los limites de la alta inflacién; y la moneda nacional, a de-
preciarse en forma acelerada respecto a la de sus principales socios de comercio exterior.
Guardian celoso de la democracia, el doctor Siles intento siete veces efectuar ajustes
economicos que no lograron los resultados esperados. En estas circunstancias y ante la
aguda escasez de reservas internacionales, el gobierno de ese entonces decidi6é anunciar
oficialmente la moratoria unilateral de su deuda externa con sus acreedores privados.
En la practica, sin embargo, esta moratoria se habia puesto en practica a partir de 1982,
con todas las acciones y decisiones de politica econémica implantadas por el gobierno
del doctor Siles Zuazo.

Factores que originaron la moratoria en Bolivia

El anuncio de moratoria del Gobierno de Bolivia estuvo precedido de tres importantes
eventos:

a) el control en la venta de divisas por parte del Banco Central de Bolivia; b) la dictacion
de los decretos supremos 19249 del 2 de noviembre de 1982 y 19250 del 4 de noviem-
bre del mismo afio y ¢) el incumplimiento del Plan de Refinanciamiento de 1981 con la
banca privada internacional. Estas acciones y decisiones de politica econémica fueron
los factores mas importantes que dieron origen a la moratoria unilateral por parte de
Bolivia en los afios de 1980.
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Control de divisas por parte del Banco Central de Bolivia

Como emergencia de la dramatica situacién de reservas internacionales de fines de julio
de 1981, el gobierno militar de ese entonces decidi6 suspender temporalmente la venta
libre de divisas. El propdsito de esta medida fue el de reducir o postergar la demanda de
moneda extranjera, hasta tanto el Banco Central de Bolivia pudiera resarcirse de estos
recursos en el corto plazo. Como era de esperarse, este proposito jamas se cumplid. Ape-
nas implantada esta medida, aparecié en Bolivia un mercado paralelo de divisas con una
brecha cambiara significativamente mayor a la del cambio oficial. Fue en este mercado
donde progresivamente se hicieron la mayor parte de las transacciones de divisas y don-
de en agosto de 1985 la cotizacion del délar de los Estados Unidos llego a ser 17 veces
mayor que la del mercado oficial (ver cuadros layb).

El Decreto Supremo 19249: la desdolarizacion

Tal como se sefial6 en el capitulo 2, en fecha 2 de noviembre de 1982 el gobierno del
presidente Siles Zuazo dicté el Decreto Supremo. 19249, conocido como "la desdolari-
zacion” (ver articulos pertinentes presentados en el cuadro.

1). Fue mediante este decreto que obligo a todos los depositantes del financiero nacional
a recibir moneda nacional a cambio de sus depositos en moneda extranjera. El tipo de
cambio que se efectuaron estas transacciones fue de 145,40 pesos bolivianos por délar
de los Estados Unidos, en circunstancias en que el tipo de cambio del mercado paralelo
se cotizaba alrededor 250 pesos bolivianos por doélar. Esta disposicion, que en la prac-
tica significaba una confiscacion parcial de los depositos, establecia ademas que todas
las deudas en moneda extranjera contraida entre ciudadanos bolivianos, residentes o
instituciones en el pais debia pagarse al tipo de cambio del pago. Contrariamente a lo
sucedido en otros paises donde se tomaron medidas similares, la mencionada disposi-
cién no establecia la forma en que el Banco Central de Bolivia proveeria de divisas a las
instituciones del sistema bancario, que habian recibido moneda nacional por los pagos
de sus deudores y que debian devolver divisas a sus acreedores en el extranjero. Esta si-
tuacion origind rapidamente una moratoria de facto por parte de la banca boliviana con
sus corresponsales en el exterior.

En diciembre de 1982, el Banco Central de Bolivia y el Ministerio de Finanzas nego-
ciaron un acuerdo con la banca boliviana, que se materializé con la aprobacién de la
Resolucion 387 /82 del Banco Central de Bolivia (ver articulos pertinentes en el cuadro
1). Esta disposicion - que intentaba corregir en parte las anormalidades del DS 19242 -
obligaba al Banco Central a otorgar divisas a la banca boliviana para el pago de su deuda
externa.
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Se establecia como condicion previa al otorgamiento de estas divisas, el requisito de
que la banca privada renegocie sus acreencias con la banca internacional, para luego
depositar en el Banco Central todos los pagos recibidos de sus deudores en moneda na-
cional (al tipo de cambio oficial). Una vez efectuados estos depositos, el Banco Central
se comprometia a otorgar divisas para el pago de los acreedores de la banca privada en
el extranjero. Al agudizarse los problemas de escasez de divisas entre los afios 1983 y
1985, estas y otras disposiciones que ampliaban el plazo para los depdsitos de los bancos
jamas se cumplieron. En consecuencia, el Banco Central de Bolivia se convirtio en co-
deudor de la deuda de la banca privada y principal responsable de la moratoria de facto
de Bolivia.

El Decreto Supremo 19250 del 4 noviembre de 1982

Con fecha 4 de noviembre de 1982, el gobierno del presidente Siles Zuazo dicto el DS
19250 (ver articulos pertinentes en el cuadro 1). Con la dictacion de este decreto el Ban-
co Central de Bolivia se convirtié en el inico ente juridico autorizado a comprar, ven-
der, contratar y efectuar transacciones en divisas. Asimismo, este decreto prohibia a los
residentes nacionales o extranjeros efectuar contratos en moneda extranjera, incluyendo
a aquellos indexados al ddlar u otra moneda internacional. Estos dltimos se conocian
como contratos con mantenimiento de valor.

El mencionado decreto establecia también que el Banco Central de Bolivia seria el unico
ente juridico autorizado para efectuar operaciones de comercio exterior. La libre compra
y venta de divisas en la practica tolerada durante todo este proceso estaba prohibida por
disposiciones de orden legal.

CUADRO 1. Bolivia: Decretos supremos relativos a las restricciones de pagos.
Articulos pertinentes

l. DS 19249 del 2 de noviembre de 1982

"Articulo Primero. A partir dela fecha, todas las obligaciones de plazo vencido, emer-
gentes de las operaciones, contratos y servicios de créditos bancarios y privados con-
traidas en moneda extranjera o en moneda nacional con clausula délar entre per-
sonas naturales y/o juridicas, domiciliadas en el pais, quedan convertidas en pesos
bolivianos al tipo de cambio ponderado del dia de 145 ,40 pesos bolivianos por ddlar de
Estados Unidos, exceptuando los contratos referentes al régimen de vivienda de interés
social y del sistema de la Caja Central de Ahorro y Préstamo para la Vivienda, que
estaran sujetos a regimenes especificos.”
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Resolucién 387/82 del Banco Central de Bolivia, del 22 de diciembre de 1982

"Articulo Cuarto. Los Bancos privados renegociaran con sus acreedores del exterior sus
obligaciones contraidas al 3.11.82 por: Lineas de crédito, sobregiros, avances, cartas
de crédito y avales, en las mejores condiciones posibles.( ... ) La Comision de Politica
cambiaria, a través del Banco Central de Bolivia, asignara las divisas que la banca re-
quiera a medida que se vayan cumpliendo los vencimientos de los pagos renegociados
de sus obligaciones con el exterior y de las nuevas operaciones debidamente autorizadas,
siempre que el Banco solicitante no cuente con disponibilidades propias de divisas."
"Articulo Quinto. En caso de que el Banco Central de Bolivia no contara con suficientes
disponibilidades en divisas para atender los requerimientos de la Banca, por obligacio-
nes con el exterior, ésta podra depositar en el Instituto Emisor el equivalente en pesos
bolivianos calculado al tipo de cambio tnico vigente a la fecha de cada depdsito, con
cargo al cual se cubrira el monto de las respectivas divisas. A partir de la fecha de esos
depdsitos, el Banco Central de Bolivia reconocera en favor del banco depositante por el
diferimiento de pago de sus obligaciones en el exterior."

2. DS 19250 del 4 de noviembre de 1982

"Articulo Sexto. A partir de la fecha, todas las operaciones en divisas deben ser efectuadas por el Banco
Central de Bolivia, que es la unica Institucion legalmente facultada para el efecto.”

CUADRO 1. Bolivia: Decretos supremos relativos a las restricciones de pagos.
Articulos

3.DS 21660 del 10 de julio de 1987

Articulo 43 °. Se autoriza al Banco Central de Bolivia a emitir bonos con el propdsito de canjearlos por
su deuda externa y la del Estado boliviano, vencida y por vencerse, con acreedores privados extranjeros.”

Articulo 46°. Los poseedores de estos bonos podran utilizarlos para su inversion en el
pais con las formas y modalidades establecidas en los articulos siguientes. En tal caso
los bonos seran redimibles como se indica en el articulo anterior, con un valor presente
superior en un cincuenta por ciento (50 %) respecto del valor presente base. El valor
presente de los bonos utilizados en inversiones en el pais, incluyendo el referido premio,
sera capitalizable a una tasa que permitird, al cabo de veinticinco afios, la redencién a su
valor nominal?”

Incumplimiento del plan de reprogramacion de la deuda con la banca privada interna-
cional. A partir de septiembre de 1982, Bolivia incumplié el plan de reprogramacion que
habia firmado. con el consorcio de bancos privados el 29 de abril de 1981

Para subsanar esta situacion, a fines de 1982, Bolivia formaliz6 un acuerdo con el con-
sorcio de bancos conocido como el "Plan de Normalizacion".

! La reprogramacion de 1981 involucrd 400 millones de délares. Las condiciones de la reestructuracion de la deuda fueron muy
onerosas: siete aflos de plazo, un margen sobre el LIBOR del 2 1/4 por ciento y una comision para la banca del 1 1/8 por ciento.
Véase Devlin y Mortimore (1983), 49.
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En esta enmienda se convino hacer pagos globales tendientes a regularizar la mora en
el servicio de la deuda bancaria, hasta tanto pudiera discutirse un nuevo acuerdo de
reprogramacion de la deuda boliviana. En septiembre de 1983, el Banco Central se vio
imposibilitado de cumplir con el pago de la dltima cuota de 30 millones de ddlares,
segun se habia pactado en la enmienda. Con este incumplimiento se dio por concluido
el acuerdo transitorio entre Bolivia y el consorcio de bancos internacionales, pactado a
fines de 1982.

Con el propdsito de evitar un incumplimiento de tipo formal el gobierno convino un
nuevo acuerdo denominado "Plan Interno de Pagos". mediante el cual se establecié un
cronograma de pagos globales para 1984.

Bajo este nuevo acuerdo, Bolivia se comprometié a formalizar un programa stand by
con el FMI y luego negociar un acuerdo de reprogramacion con la banca privada

internacional (Delgadillo 1990, 3-4). Sin embargo, en mayo de 1984, Bolivia anuncié
oficialmente el incumplimiento de los pagos mediante un cablegrama al Bank of Améri-
ca, que en ese entonces presidia el consorcio de bancos, con el texto siguiente:

Por limitaciones financieras que enfrenta el pais, Bolivia no se encuentra en condicio-
nes de efectuar ningtin pago parcial al consorcio de bancos (privados), planteando por
lo tanto la postergacion en el pago de amortizaciones e intereses, en tanto se llegue a una
reestructuracion satisfactoria de su deuda externa publica. (Presencia 1982).

Con esta comunicacion, la puesta en practica del control en la venta de divisas, la dic-
tacion de los decretos 19249 y 19250 y el anuncio de junio de 1984, Bolivia ingresd
oficialmente en la moratoria unilateral. Esta moratoria se mantuvo inclusive durante
el gobierno del presidente Paz Estenssoro, a pesar de haber acordado éste un programa
stand by con el FMI y negociado un plan de reestructuracion de la deuda bilateral con
el Club de Paris.

MEDIDAS QUE ACOMPANARON LAS RESTRICCIONES DE PAGO 1982-1985

A continuacion, se describen las medidas que acompanaron las restricciones de pago
durante el periodo 1982-1985. Es en este periodo que se provocd- una importante fuga
de divisas al extranjero y se cerraron practicamente todos los accesos al crédito interna-
cional. Estas circunstancias contribuyeron notablemente a volatilizar los depositos del
sistema. bancario y a acelerar el proceso inflacionario por el que atravesé Bolivia.
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Politicas para el tratamiento de acreedores
Deudas incorporadas en la moratoria

Durante las restricciones de pago de 1982-1985, las autoridades bolivianas nunca especi-
ficaron qué deudas se incorporarian a la restriccion de pagos. A mediados de 1984 y para
establecer una politica explicita, se acordo con la COB que sélo se destinaria el 25 por
ciento de las exportaciones para el pago de la deuda externa. Sin embargo, no se precisd
que deudas se pagarian con ese 25 por ciento, o cuales se incorporarian a la moratoria.
Como se puede ver en el cuadro 2, este porcentaje no fue distribuido proporcionalmente
entre los acreedores. Fueron fundamentalmente los acreedores privados quienes estu-
vieron sujetos a la moratoria y no asi- los organismos multilaterales y bilaterales, con los
cuales basicamente se cumplio con el servicio de su deuda externa.

Prioridades en la moratoria

Durante las restricciones de pago del periodo 1982-1985, las autoridades bolivianas tam-
poco establecieron prioridades en la moratoria. El Gobierno de Bolivia se limité a crear
una comision de politica cambiaria'®, cuya funcién era la de priorizar las divisas que
recibia. del Estado. En la practica. sin embargo; esta comision se limitd a asignar estas
divisas discrecionalmente, en funcion las presiones internas e internacionales. Asi, en el
caso de la deuda externa se dio prioridad al servicio de los organismos multilaterales y
algunos bilaterales, con el propdsito de. mantener el programa de desembolsos vigente.
Sin embargo, este no fue el caso de los acreedores privados, particularmente la banca
privada internacional, que apenas recibié una pequefia asignacion durante este periodo.

Asi, mientras los pagos a las entidades multilaterales se incrementaron de 47 millones
de dolares en 1982 a 117 millones de dolares en 1985 y los pagos a los organismos bila-
terales aumentaron de 90 millones de délares en 1982 a 117 millones de délares en 1985,
los pagos a organismos bilaterales” se incrementaron de 90 millones de- ddlares en 1982,
a 116 millones de délares en 1985; mientras que los pagos a los acreedores privados dis-
minuyeron de 148 millones de délares en 1982 a 15 millones en 1985 (véase cuadro 2).
A pesar de que no existen. estadisticas para comparar el servicio de la deuda externa de
Bolivia con los pagos inicialmente contratados, se puede decir lo siguiente:

a. En el caso de los organismos multilaterales, el servicio de la deuda sé mantuvo
basicamente al dia, aunque gran parte de los pagos no se efectud en fecha opor-
tuna. b. En el caso de los organismos bilaterales, el servicio de la deuda acumulé
una mora de aproximadamente 127 millones de ddlares, que fue posteriormente
reprogramada con el Club de Paris en julio de 1986.

15Ver Decreto Supremo 19250 de fecha 4 de noviembre de 1982.
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CUADRO 2. BOLIVIA: servicio de la deuda piblica externa de mediano y larg:
plazo por acreedor (millones de dblares) (continuacin)
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CUADRO 3. BOLIVIA: servicio de la deuda publica externa de mediano y largo I
plazo por deudor (millones de délares de ddlares)(continuacion)
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c. En el caso de la banca privada internacional, con excepcién de los pagos a cuen-
ta de intereses que se hicieron durante el Plan de Normalizacién y el Plan Interno
de Pagos, el servicio de la deuda fue practicamente incumplido hasta la fecha del
acuerdo de recompra parcial en 1987. En 1990, Bolivia atin no cumplia con el ser-
vicio de la parte no comprada de su deuda comercial.

Eficacia de la moratoria

Durante las restricciones de pago de 1982-1985, el cometido de la moratoria se cumplié
solo en parte. En 1982, se pagaron 107 millones de ddlares por concepto de amortiza-
ciones de capital y 177 millones por concepto de intereses. En 1985, los pagos llegaron
a 159 millones de ddlares por concepto de amortizaciones y a 89 millones por concepto
de intereses. Estas cifras se explican por si mismas. A pesar de los anuncios oficiales de
las autoridades bolivianas, la moratoria no cumplié el objetivo para el que habia sido
concebida. Durante los afios 1983 y 1984 no sélo se gasté mas del 25 por ciento de las
exportaciones en el pago de la deuda, sino que también el servicio de la misma en su
conjunto excedi6 los niveles de 1982. En efecto, el servicio de la deuda entre los afios
1983 y 1985 fluctud entre el 36 y 44 por ciento del valor FOB de las exportaciones (330
millones de délares en 1983, 343 millones en 1984 y 248 millones en 1985 de servicio
de deuda externa). Aunque es muy dificil determinar por qué se produjo esto, no cabe
duda de que el ambiente de desorden que primé durante el periodo de la hiperinflacion
y, en ultima instancia, las presiones internas y externas determinaron fas prioridades en
la asignacion de divisas.

Los resultados que muestran los cuadros 2 y 3 sefialan claramente que las restricciones
de pago de 1982 a 1985 no fueron eficaces ni para reducir los pagos de la deuda externa o
para limitarlos a un porcentaje de las exportaciones. Mas aun, esta situacion contribuyd
definitivamente a frenar el ritmo de aprobaciones y desembolsos de crédito de los orga-
nismos internacionales. Donde si fue eficaz la moratoria, fue en el pago a los acreedores
privados. Sin embargo, el precio pagado por esta moratoria fue también muy grande,
pues significo la suspension de todas las lineas de crédito por parte de la banca privada
internacional, atn las de corto plazo para el comercio exterior.

Politicas destinadas a proteger las reservas internacionales

Durante la restriccion de pagos del periodo 1982-1985, el Banco Central sélo tomé pre-
visiones de cardcter interno para proteger las reservas internacionales de un eventual
embargo por parte de los acreedores. Por esta razon, no se contrataron consejeros lega-
les, consultores privados u otro tipo de asesores con el proposito de evitar este tipo de ac-
ciones. En repetidas oportunidades, las autoridades del Banco Central argumentaron
internamente que la posibilidad de represalia por parte de los acreedores era muy poco
probable, por cuanto la deuda boliviana era muy pequefa y demasiado repartida entre
los 128 bancos acreedores. Por otra parte, parecian estar conscientes de las inmensas
dificultades legales que significaba tramitar y efectuar embargos, particularmente en los
Estados Unidos (CEPAL, 1990; Biggs, 1992).
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Presumiblemente, estas circunstancias no justificaban una costosa confrontacion legal
por parte de los bancos, que habria tenido. graves consecuencias para el resto de los
deudores. Sin embargo, también se puede argumentar lo contrario. Las sanciones a la
moratoria boliviana, dado el tamano de la deuda, pudieron haber servido de accion
ejemplarizadora para el resto de los deudores, ya que en ese momento se advertia que
otros paises podrian seguir el mismo derrotero. Sin embargo, por razones que se desco-
nocen, la banca internacional no intent6é ninguna accién para sancionar la moratoria de
Bolivia.

Al comentar esta situacidn, un abogado especialista en deuda externa, que asesord a un
pais latinoamericano al mas alto nivel, explicaba que la banca internacional se retractd
de este tipo de acciones, debido a que los contratos firmados con algunos paises - por
no decir la mayor parte de ellos - estaban plagados de errores y anormalidades de orden
legal. La ejecucion de los mismos habria puesto en riesgo el prestigio de estos bancos
frente al Banco de Reserva Federal y a sus propios accionistas. Por otra parte, un conoci-
do banquero y autor, al comentar esta situacion, explicaba que los contratos de préstamo

firmados entre la banca internacional y los paises "no fueron hechos para ser ejecutados
" 16

Moratoria y lineas de crédito

Como era de esperarse, las restricciones de pago de 1982 afectaron a todas las lineas de
crédito que hasta ese entonces recibia Bolivia. A los pocos meses de dictado el DS 19249,
la banca privada internacional suspendi6 drastica- mente todas las lineas de crédito,
tanto para el sector publico como para el sector privado. Esta decisién no sélo afectd
el crédito a mediano plazo que recibian las empresas publicas y la banca nacional, sino
también el crédito a corto plazo y, en particular, el crédito que financiaba el comercio
exterior. A partir de esa fecha, la banca nacional se vio imposibilitada de abrir cartas de
crédito para la importacion, sin el prepago de las importaciones en su totalidad.

'°El autor se refiere a notas confidenciales sobre las opiniones de un abogado norteamericano con 25 afos de experiencia en asun-
tos bancarios internacionales y las de un banquero norteamericano y autor de un importante libro sobre la banca norteamericana.
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Lineas de crédito para el sector puiblico y privado

Hasta 1982, el Banco Central de Bolivia tenia obligaciones a mediano ylargo plazo con el
exterior por un monto de 357 ,82 millones de délares; el Banco del Estado, obligaciones
con bancos corresponsales del exterior y obligaciones con el exterior a mediano y largo
plazo por 171,7 millones de ddlares (ver cuadro 4); la Corporacion Minera de Bolivia
(COMIBOL), una linea de crédito de sus proveedores por aproximadamente 100 millo-
nes de dolares y Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB), créditos directos

por aproximadamente 125 millones de délares. A partir de la moratoria unilateral, la g _Er'
. . . . ’ 7 1. . . . “E- E i T T !
banca privada internacional suspendi6 todas las lineas de crédito a estas instituciones. E | 2 ‘ﬂ- g o E s E e g 849
Por su parte, en 1982 la banca privada boliviana tenia obligaciones con bancos corres- ] b E g Ea gy .
ponsales en el extranjero y obligaciones a mediano y largo plazo con la banca privada E 3 é E .E
internacional por 340,5 millones de dolares. Como emergencia de las politicas implan- 5 3
tadas por el DS 19249, todas estas lineas de crédito, incluidas las de comercio exterior, 8 3 .
quedaron suspendidas por decision de la banca privada internacional. La mayor parte E 5 g _% . " ”
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Mecanismos utilizados para evitar el corte de las lineas de crédito

La drastica decision de suspender todas las lineas de crédito sorprendio a los banqueros
nacionales y a las propias autoridades, quienes no habian medido las graves consecuen-
cias del DS 19249. Por esta razon, las autoridades bolivianas no alcanzaron a empren-
der acciones destinadas a evitar o minimizar las graves consecuencias que significaba
la suspension de los créditos internacionales. Ironicamente, a fines de los afios 70 y en
visperas de una seria crisis financiera 7, fueron las propias autoridades bolivianas las que
tomaron acciones destinadas a reducir la exposicién (exposure) de la banca nacional
con sus acreedores en el extranjero. Las determinaciones del DS 19249 se encargaron
de suspender totalmente el crédito bancario en favor a Bolivia, en circunstancias poco
claras sobre el propdsito que perseguia el mencionado decreto. '*

Fuga de capitales

Como era de esperarse, los decretos 19249 y 19250, asi como el acelerado proceso de hi-
perinflacion, contribuyeron a acentuar la fuga de capitales en el periodo 19821985. Este
proceso de exportacion de recursos en moneda extranjera no soélo se tradujo en el -envio
de divisas a bancos en el extranjero, sino también en la retenciéon de moneda extranjera
por gran parte de la poblacion dentro del territorio nacional. Este ultimo aspecto re-
flejaba la natural actitud de defensa de la ciudadania frente al fendmeno inflacionario.
Aunque es muy dificil determinar los montos de capital que salieron del pais por estas
razones, existe un factor que nos permite tener una idea general de su dimension. Este
factor es el llamado “volatilizacion de los depositos del sistema bancario’, al que hace
referencia el capitulo 2.

Esta reduccion es quiza un indicativo (en una definicién amplia) del monto de recursos
que sali6 del pais, ya sea en forma de transferencias a cuentas bancarias en el extranjero,
o de tenencias de moneda extranjera en poder de los residentes. Contrariamente a lo
sucedido durante este periodo, una vez lograda la estabilidad en la economia a fines de
los afios de 1980, los depositos del sistema bancario se incrementaron de manera signi-
ficativa, recuperando el nivel al que habian alcanzado los primeros afos de la década de
1980 (véase cuadro 5).

A pesar de la prohibiciéon de compra y venta de divisas establecido por el Decreto Supre-
mo 19250, el proceso hiperinflacionario y la dinamica de las leyes del mercado impidie-
ron hacer efectivas todas las medidas de precaucion destinadas a evitar la fuga de divisas.
Este comportamiento fue similar al de otros paises, donde se implantaron restricciones
parecidas, que no se cumplieron por las mismas razones que las del caso boliviano.

'7Para los detalles de dicha crisis véase Devlin y Mortimore (1983).

18 Es opinion del autor que fue el apresuramiento y un profundo desconocimiento del funcionamiento del sistema bancario interna-
cional lo que llevo a las autoridades a poner en practica el DS 19249 (la desdolarizacion). La prueba es que el daio causado trato de
enmendarse con la dictacion del Resolucion 387/82 del Banco Central de Bolivia. Sin embargo, como el Banco Central jamas pudo
resarcirse de reservas internacionales, la mencionada resolucién no pudo cumplirse.
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Politicas de servicio a la deuda externa

A diferencia de lo sucedido en otros paises, donde el Estado de manera explicita asumid
la deuda privada como parte de las restricciones de pago, durante el periodo 1982-1985,
el Estado asumid de facto la deuda privada con la implantacion de los decretos 19249
y 19250. Por esta razén, durante la moratoria 1984-1985, el gobierno se sintié inhibido
de obligar a los deudores privados a pagar sus compromisos con el exterior. Mas aun,
la aprobacién de estos decretos produjo. profundos desarreglos legales entre deudores
y acreedores bolivianos, los que congestionaron las Cortes en busca de justicia. Esta
demas decir que esta legislacion, con todas las caracteristicas de inconstitucionalidad,
pretendia legislar retroactivamente sobre contratos ya celebrados entre personas juridi-
cas y naturales.

Por otra parte, la dinamica de la inflacién y el significativo atraso cambiario con el que se
manejaba la economia en este periodo agudiz6 aun mas la responsabilidad de Estado en
el servicio de la deuda externa. En efecto, el Estado boliviano tuvo que asumir de facto el
riesgo cambiario de los depositos que se hicieron en el Banco Central al tipo de cambio
oficial entre los aflos 1983 y 1985. De igual manera, tuvo que asumir el riesgo cambiario
de los acreditivos de comercio exterior y avales que se depositaron en el sistema finan-
ciero boliviano en moneda local, al tipo de cambio oficial del momento de pago. Afortu-
nadamente para Bolivia, la mayor parte de esta deuda fue retirada en las negociaciones
de recompra y cambio de deuda por bonos que permitia el Decreto Supremo 21660 del
20 de julio de 1987.

En lo que respecta a los organismos multilaterales, Bolivia mantuvo relaciones de pago
activas durante las restricciones de pago del periodo.
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CUADRO 6 BOLIVIA: aprobaciones de
problemas de organismos multilaterales
(tramites de dolares)
Arks i II_“ JhrEn F. i .‘_d."ml I:IHH.‘ mﬂ H’M‘“:
CUADRO 5. BOLIVIA: evolucidn de los depdsitos bancarios * de Fomenio Interamericans de
Bancos comerciales Merarmnlio
1980 &7 20,0
1 2) i) 1981 1.5 5
/ 1982 27.2 195 -
Afor  Total depdsitos fen  Total depdsitos Toral 1083 1.6 80,1 -
bolivianos corrientes) fen m'ﬂ'oﬁﬂ‘ dE_:-'_'dIﬂﬂ-f (en 1984 6.5 8.0 .
U/5%) al tipo miillones de - ok
cambio oficial”  USS) al tipo ! 9.3 .
paraleld® 1987 29,2 29,7 1239
1988 20,0 119.0 133.5
1977 .87 37,11 i1 1989 1.7 1608 151.0
1978 B.ATE 415,49 4548 Total 214.1 967.5 408 .4
1978 8,200 358,12 368,12
_— 18350 530,36 $30.16 FUENTE.: I-‘.:udz.ﬂ.rtn oblenidas por el sutor en u-ltlhu:n !.[u!ﬂh‘l, sl
Banco lnteramenicano de Dezarmallo ¥ la Corporscidn Andine da
1581 18,181 1.4 T2T.24 Bomonio.
1582 £7.328 256,64 197,68 (-} = no significalive.
1583 137 80k 0,20 114,83
1984 1.079,327 119,93 46,16 CUADRO 7. BOLIVIA: fuwje new de revwrsas 1954- 1958
millames e deidare)
1945 113.611,3%2 6T 15 65,54
1946 £15.476,5T7 258,06 J64 02
1987 752.992,000 343,50 337,63 Detalls 1954 peaS 1958 1957 1oss 1oge
464,08 451,19
2 S Dcsemibolsos 1598 MRT men A2 s 3068
1989 1. T42 544 000 550,88 575,10
Pagos & capital 1419 158 13%,0 B1.8 19,1 1408
interes 2014 BR.A 7.0 854 85,9
FUENTE: BCB (1999), 21 Pap i ¥9.8
* L columnes 2 ¥ 3 fiseron calculadas cn base & low tipow de cambio de fin de aho de la wbia 11.02del Trapaferensis nets de
Bolenin Egtadisrico, nim. 265,
* Fa miliones de délares. —— RS 18A 21, .0 88,7 1003
FUENTE: BCB (1990).111
> 60 > 61




1982-1986. Sin embargo, puesto que el pais no habia logrado un acuerdo con el FMI, la
aprobacion de nuevas solicitudes de crédito y sus respectivos desembolsos fueron signi-
ficativamente reducidos.
En el caso del Banco Mundial, esta institucién no concedi6 créditos en el periodo 1980- N = " " ‘- O - om e ¢ o o
1986, mientras que si lo hicieron el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y la Cor- = > g g E‘ gj E 8 —~ oo 3
poracion Andina de Fomento (CAF), aunque a niveles muy inferiores a los otorgados en E I
los afos anteriores (véase cuadro 6). Posiblemente, el Banco Mundial tomé esta actitud 1 aE
no sdlo por las razones anotadas mas arriba, sino también por la precaria situacion eco- 'é Blae - = 2 e = :3: E g} oy 2 E:' o o
noémica en que se encontraba Bolivia, la que ademas anticipaba una posible moratoria o = E > - il - e B
con los organismos multilaterales. En el caso del BID y de la CAF, fueron factores de _'g.
continuidad y operaciones - que se justificaban por sus propios méritos (mayormente a '& M & &8 o M Mm Mmoo g g. :., Eﬂa = [
cooperacion técnica) - los que prevalecieron en sus relaciones crediticias con Bolivia. En o 2l E R el X B W Bes &
consecuencia, los flujos netos de recursos durante este periodo fueron también signifi- = &
cativamente inferiores a los del periodo de la estabilizacion. Sin embargo, como se ve en :' Wl lem =0 wn o6 0 oM =S S
el cuadro 7, el flujo negativo de recursos hacia Bolivia se revierte de menos 139 millones 8 E = "_u_*" = T O - g e B e
de dolares en 1985 a 20 millones de ddlares en 1986, para luego incrementarse a mas de 'E 8 = =
100 millones de ddlares en 1989. . - R S WMo OO -
. - s El8lg e fgiSeTSsasgy
En lo que respecta a los organismos bilaterales, la politica que primo¢ fue la de mantener E = —
los desembolsos vigentes con los principales acreedores gubernamentales. Aunque no ﬁ 5
existen estadisticas para demostrarlo, lo que sucedid en la préctica es que Bolivia man- ; 2 E Lo G- G N e BTN AR SR e S PG T
tuvo al dia sus obligaciones s6lo con aquellos paises que de alguna manera continua- = 8 |= E Il Rl e
ban prestandole asistencia financiera. En el caso de los acreedores latinoamericanos, g E
el servicio de la deuda se mantuvo esencialmente vigente, en razén a que los pagos de :‘ _'.E" mlen & o0 w m N8 0 2 0 0 8 0 S - @
amortizacion e intereses se efectuaban a través del Convenio de Compensaciones entre E & E M om e emt -0 8 0 S oo '3' 3'
bancos centrales de la Asociacion Latinoamericana de Integracion (ALADI). La mora "': =
acumulada con los acreedores bilaterales fue posteriormente reestructurada en la reu- & G b | e EE e e
nién del Club de Paris, organizada en julio de 1986. £ Pl v o & = - oo ; ; E E’ E :} :—
£ ~le = e & =
En relacién a los desembolsos, a excepcion del BID, el resto de los organismos multilate- 'E'
rales y bilaterales mostrd una notoria disminucién en el ritmo de los desembolsos (véase o =jh i MmooV N OO S W
cuadro 8). La explicacion de esta disminucion se encuentra en la falta de aprobacion de E E E E e a2fageocooococoon -
nuevos créditos; no sélo por las razones ya anotadas, sino también por otras que guar- é =
dan relacidn con la crisis hiperinflacionaria que afect6 a Bolivia. o
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Proteccion legal y cooperacion con otros paises
Durante todo este periodo, Bolivia no contraté consultores para asesorar al Banco Cen-
tral en aspectos relacionados a la moratoria. Tampoco se solicitd la cooperacion técnica
de organismos multilaterales, ni se contrataron servicios con los bancos de inversion. Es
gla s aagacls 1mp.ortz.1nte recordar que Bolivia hak.na‘manlfestado pubhcamente.I? voluntad politica de
ale o 9 o @ 0 o |m no iniciar (de momento) las negociaciones para la reestructuracion de la deuda con la
e 2 banca privada internacional.
E E E_ E g’ E E ET r:;- Razones politicas impulsaron al gobie‘:rn.o a buscar publicamente el apoyo de otras na-
- Hey ciones que confrontaban problemas similares de deuda externa. Durante los afios 1983
y 1984, en los sectores politicos (tanto dentro como fuera del pais), se escuchaba con
Slmae e e g a el insistencia la propuesta de formalizar un cartel de deudores. Sin embargo, fuera de
' Rle e o9 8 o9 E algunas expresiones publicas aisladas por parte de algunos politicos latinoamericanos,
; esta propuesta jamas prosper6. Por esta razon, Bolivia permaneci6 aislada en la fase ini-
; o limaogao oo oOlm= § g cial de su moratoria, mientras que la mayor parte de los paises de la regién mantuvo sus
- glnw © 0o o o | L] = obligaciones corrientes con la mayoria de sus acreedores. Esta situacién cambi6 a partir
| |
e N a E de 1987, cuando la mayor parte de los paises de la region ingresaron a una situacion de
= E E S moratoria total o parcial (CEPAL, 1988).
cla|lte te <+ o aln s -3
= Flwv & 1 8 0 8 o = = 4 =
g Lo = - = -E El SECTOR EXTERNO
= ; 2
o Slms woa m S pm 8 E Desarrollos en el periodo 1983-1985
E E L T = E e o = -~ E é g =
-— o
= S =28 Durante la primera parte de los afios de 1980, la balanza de pagos de Bolivia estuvo
i o 2 '8 p p pag
= Aalanrt s enna|a 5 E % caracterizada por el efecto de una creciente tasa de cambio sobrevaluada, una caida im-
:'_i; o T T AT T T a E. 2 portante en el comercio exterior registrando sustanciales déficits en la balanza de pagos
[ L] — —
= i g g y un rapido incremento de los atrasos de la deuda ex tema. Durante el periodo 1981 a
E 4 = = 1984, el déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos cay6 del 9,5 por ciento del PIB
§ g :* :— = g- :; ;i ﬁ- E— E - E al 4,6 por ciento del PIB, a causa de una importante baja en las importaciones, producto
S e il ™ et E D w a su vez de una significativa caida en la capacidad de endeudamiento del pais.
: = n efecto, tal como puede verse en cuadro 4 a del apéndice 2, durante el periodo
S 2 En efecto, tal pued dro 4 a del apéndice 2, durante el periodo 1981
- = = w o o | w = -g = - 1984 Bolivia tuvo una tasa de cambio muy rezagada respecto a la del mercado para-
E - S ;E X2 B vl lelo, como un indicador (en el sentido amplio) del posible atraso de la tasa nominal de
L g = .= E’ E = cambio con respecto a la tasa real. Aparejando este rezago cambiario, durante el periodo
£ 5 E‘: E - E. e 1981-1984, Bolivia tuvo una importante caida en el comercio internacional registrado,
: 'E ﬂ = 1 = g E ﬁ tanto en las importaciones como en las exportaciones. En efecto, las exportaciones de
i & ] 3 u g ~ o E‘ E E ‘g E bienes cayeron de 912 millones de délares en 1981 a 719 millones de ddlares en 1984.
u i (1] - I
E o - E|E H T Eag
: o £ o B = . . . . .
g 3 = y g § E E. 3 & & i g, g Por su parte, las importaciones de bienes cayeron de alrededor de 975 millones de déla-
% 5 E & E = & [ - E E Ez2 E W res en 1981 a 492 millones de ddlares en 1984. La caida en las exportaciones se explica,
& & a _ E m o B E 3 A al - en gran parte, por la inadecuada politica de cambio que rigi6 las actividades de comer-
o b T cio exterior durante ese periodo; mientras que la caida en las importaciones refleja en
gran medida la desaparicion de las fuentes de crédito internacionales, tanto publicas
como privadas.
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Es posible también que la reduccién del comercio exterior que aparece en la cuenta co- . o LR B B
rriente de la balanza de pagos de Bolivia sea también el resultado de una disminucion de E ‘;— :.':' ; E E 3 g &8 :' d F 3 4 g
las operaciones registradas formalmente; pues no es un secreto para nadie que, con una R '
diferencia cambiaria tan importante entre el mercado oficial y el mercado paralelo, una 3 qw g gSal d R aan.
parte importante de las exportaciones e importaciones no fueron formalmente registra- L | g ¥ @ f'l, a5 = L 5
das. A pesar de esto, el déficit en cuenta corriente se redujo de 466 millones de ddlares en '
1981 a 138 millones en 1984, a causa de la importante baja en las importaciones. g| = q g & 4 Sim %3 xR oe
5| £ - ¥ B 8 T3 L B5¥
En la cuenta capital, el flujo positivo de recursos de 65 millones de ddlares en 1981 se
redujo a un flujo negativo de 159 millones de dolares en 1983. Por su parte, durante el - R T T T B T T
periodo 1982 a 1984 las amortizaciones excedieron los desembolsos provenientes de E 4 % § § 285525 3F 5% 3
los organismos internacionales de crédito. Para compensar esta situacion, el Gobierno
de Bolivia tuvo que recurrir a varias formas de financiamiento, incluyendo un crédito §| 23223223 % R S
de apoyo a la balanza de pagos de 125 millones de délares obtenido en 1981; reestruc- = ﬁ %‘ # B E &7 = - =
turacion y diferimiento de sus obligaciones, por el equivalente de mas del 7 por ciento
del PIB en promedio durante este periodo; y a los crecientes atrasos que ayudaron a - gl 22352 3 453233 ;. s S
financiar el déficit de la balanza de pagos durante el periodo 1982-1984. A pesar de este E | Eg ¥R & i A I T .
financiamiento excepcional, las reservas internacionales netas de Bolivia se redujeron en 3
alrededor de 224 millones en los afios 1981 y 1982. En 1983, el saldo de las reservas ne- ] E Il e a2s 249495 S L ot
tas disminuy6 solo en 44,7 millones, como resultado de la reestructuracion de los pasi- 5 i -] T RHREFEY§ AT 5 = 7
vos de corto plazo del Banco Central, que fueron convertidos a pasivos a mediano plazo. £ E
N . s31 |8 s3FizTigrigNe
En 1984 se registré un nuevo incremento, que reflejaba el pago de los atrasos por la venta 5 3 N L SR 2" =t
de gas que se efectud a Argentina, asi como la continua acumulacién de atrasos de Boli- = E
via sobre sus pagos externos. Estos tltimos se incrementaron a 262 millones de ddlares oo 5 gl 2 258 o e e R S -
en 1984. Esta situacion fue compensada en gran manera por la reestructuracién de la ; £ =| E/d A S g NARERTE B E & C
deuda externa de 167 millones de délares en 1982 y 459 millones de délares en 1983 =
— ~ (=] = b - - B =] L] k-] - -]
(ver cuadro 9). é 7 ‘E E % g E_ E_ vas Syge 3
En lo que se refiere a los términos de intercambio de Bolivia, éstos se mantuvieron es-
tables (en el sentido amplio) durante el periodo 1981-1985, debido fundamentalmente g . " e T
al incremento de precios por hidrocarburos ocurrido en 1985 y a la caida de precios de = - ¥ g E L R i £ 3
importacion en términos de délar que amortigu6 la continua debilidad en los precios de
exportacion de Bolivia en los afios siguientes.
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4. COMO SE CONCIBIERON LAS REFORMAS ECONOMICAS
REMINISCENCIAS DE MIS ANOS UNIVERSITARIOS

Cuando me enteré de que el International Institute of Education me habia otor- gado
una beca para continuar estudios en Dartmouth College, lo primero que hice fue poner
en mi valija una regla de célculo y tres trajes completos que mi madre habia mandado
hacer para completar mi vestuario universitario. La regla de calculo me acompanaria en
los cursos de matematicas y los tres trajes me servirian para no sentirme a menos en lo
que mi madre pensaba que seria una universidad "muy especial...”

Grande fue mi sorpresa, cuando el primer dia de clases el profesor John Kemmeny
- conocido cientifico y matemadtico, quien habia desarrollado el sistema Time-Sharing
y el lenguaje BASIC de computacién - dijo que la regla de calculo era un instrumento
obsoleto en esa universidad. En Dartmouth - dijo - todos los estudiantes tienen acceso a
la computadora GE 630, avaluada en varios millones de délares, que la General Electric
mantenia con caracter experimental en el campus universitario.

Al anunciar esto, el profesor Kemmeny hizo ademas dos importantes predicciones que
quedaron muy grabadas en mi mente. Dijo que en los proximos veinte afios las compu-
tadoras portatiles harian el mismo trabajo que la enorme y complicada GE 630 y que,
en ese plazo, el hombre de la calle podria comprar una computadora en un precio de
alrededor de 200 ddlares americanos.

Dieciocho afos mas tarde, cuando volvi a los Estados Unidos, encontré que las predic-
ciones del profesor Kemmeny se habian cumplido. Con gran sorpresapude evidenciar
que la pequefia computadora Commodore 64, acoplada a un televisor casero y utilizan-
do como memoria una pequefia toca cassettes fabricado en Hong Kong, podia hacer las
mismas operaciones que la enorme y complicada GE 630 de la General Electric. Pude
comprobar también que, con alrededor de 250 dolares, se podia adquirir este sencillo
artefacto transportarlo en un pequefio maletin.

Impresionado con las predicciones del profesor Kemmeny, compré la Commodore 64,
con el fin de introducir a mi hijo al mundo de la cibernética y recrearme en mis horas de
descanso, resolviendo los problemas de mi viejo libro de matematicas. En ese momento
no pude imaginar lo interesante que seria para mi esta experiencia. La compra de este
pequeno artefacto cambi6 el destino de mi vida y me permiti6 hacer algo muy especial
en mi actividad profesional. Esa experiencia fue la de trabajar con un grupo selecto de
bolivianos, en lo que seria el exitoso programa de estabilizacion y ajuste estructural, im-
plantado durante el gobierno del doctor Victor Paz Estenssoro en agosto de 1985.
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LA HIPERINFLACION EN BOLIVIA
El grupo de estudios del general Banzer

En ese entonces se desarrollaba en Bolivia el momento mas dlgido de la hiper- inflacion.
Fascinado con el pequefio aparato, empecé a desarrollar sencillos programas con la idea
de buscar una solucién practica al desequilibrio de los flujos financieros de las cuentas
fiscales de Bolivia. Al hacer este ejercicio, modificaba permanentemente las variables
macroecondmicas, con el proposito de analizar la mejor forma de cerrar la brecha fiscal,
que a todas luces era la causante principal de la hiperinflacién.”

Este ejercicio era para mi un pasatiempo, pues trabajaba como gerente del Banco de
Santa Cruz de la Sierra en la ciudad de La Paz que, a pesar de ser banco regional y rela-
tivamente nuevo; habia crecido significativamente en los ultimos afios. Habia trabajado
en esa institucion desde 1979, aunque siempre me habia mantenido muy activo en la
vida académica, tanto a través de la ensefianza universitaria, como en la Academia Bo-
liviana de Ciencias Econdmicas, donde actuaba como editor de su revista especializada.
Un dia, en el mes de abril de 1985, al mostrar los resultados de mi trabajo al director del
banco Alfredo Knaudt y a su hijo Fernando, éstos manifestaron su deseo de propiciar
una entrevista con el general Hugo Banzer Suarez, expresidente de la Republica y jefe
del partido Acciéon Democratica Nacionalista (ADN), quien habia expresado interés en
conocer con mas detalle las causas del problema inflacionario.

El general Banzer habia anunciado su candidatura y se perfilaba como uno de los candi-
datos mas fuertes en las elecciones de 1985. A los pocos dias de haber conversado con
los sefiores. Knaudt, me encontré visitando al general Banzer a quién, luego de una larga
explicacion, le hice conocer con detalle los riesgos que corria el pais, de no ponerse fin
al fendmeno hiperinflacionario. Lo persuadi a tomar una accién activa en la lucha an-
tiinflacionaria, sugiriéndole que ésta debia ocupar un lugar prioritario en su plataforma
electoral. El general Banzer escuchd mis argumentos con gran atencion y, al concluir
la reunién, manifesté que las tomaria muy en cuenta y asi lo hizo. Pasados algunos
dias, recibi la llamada telefonica del economista Ronald Mclean, importante miembro
de ADN vy de su equipo econdmico, quien me informé que, por encargo del general
Banzer, estaba organizando un grupo de trabajo, que participaria en un seminario en la
Universidad de Harvard. En este seminario se intentaria preparar las bases del progra-
ma economico del futuro gobierno del general Banzer, especialmente en lo concerniente
a la lucha antiinflacionaria. En la conversacion me hizo conocer que este evento seria
parcialmente financiado a través de la organizacion FUNDEMOS y que habia sido pro-
gramado para la primera quincena de mayo de 1985.

17Para analizar la forma en que fueron elaborados estos modelos, el lector podra referirse a los articulos “La computadora que salvo
un pais: aplicaciones inéditas” en Revista del usuario de Dream Commodore, 1987 y “Una Commodore para la historia” en Com-
putaciéon K-64 1987.
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Con la autorizacién del Directorio del banco, que ademas pag6 mis pasajes de ida y
vuelta a la ciudad de Boston, concurri a este seminario junto a Ronald Mclean, Carlos
Iturralde, Willy Vargas Vacaflor, Jorge Balcazar, Mauro Bertero y Alvaro Ugalde, este
ultimo y mi persona en calidad de miembros no militantes de ADN. En las reuniones
preparatorias al seminario, manifesto interés de participar el ingeniero Carlos Morales
Landivar. El compromiso que asumi para participar en dicho evento fue el de presentar
un trabajo sobre hiperinflacion, que habia preparado previamente para su publicacién
en el Centro de Estudios Latinoamericanos de la Universidad Arizona y que serviria de
base para las discusiones en Harvard.

Durante la semana de trabajo nos reunimos con varios miembros del John FE. Ken-
nedy School of Goverment Studies, con el profesor Oliver Oldman del International Tax
Institute y miembros del Departamento de Economia de la Universidad de Harvard.
Quien particip6 activamente en casi todas estas reuniones fue el economista Jeftrey Sa-
chs, quien demostré gran interés en el caso de Bolivia, por el alto nivel de inflacién al que
habia llegado su economia. Tal fue el interés demostrado por Sachs, que Carlos lturralde
me comentd, muy confidencialmente, sobre la idea de contratar los servicios de éste para
asesorar al gobierno, seguro de que Banzer ganaria las elecciones. Agradecila confianza
de lturralde y le comenté que me parecia una buena idea. Entiendo que luego de esta
conversacion y de varias otras consultas, Iturralde contactd a Sachs para que éste visitara
el pais, luego de pasadas las elecciones de julio de 1989.

A nuestro retorno, hicimos escala en la ciudad de Washington, donde visitamos a al-
gunos funcionarios del Banco Mundial, del Fondo Monetario Internacional y del go-
bierno de los Estados Unidos. Estos ultimos nos recibieron con mucho recelo, debido
a que la delegacion no investia el caracter de una mision oficial. Este no fue el caso del
Banco Mundial, donde sostuvimos francas e importantes reuniones acerca del futuro de
Bolivia. En el caso del Fondo Monetario Internacional, las conversaciones fueron muy
herméticas, consecuentes con la habitual reserva de esa institucion.

A mi retorno a La Paz, ofreci al grupo de trabajo y al propio general Banzer preparar
una propuesta de reforma, donde se sefialarian las variables fiscales, monetarias y cam-
biarias que deberian ajustarse para estabilizar la economia y reducir de esta "manera el
proceso de inflaciéon. Dicha propuesta fue presentada en una sesion reservada al general
Banzer, donde participaron, entre otros, David Blanco, Raul Boada, Carlés Iturralde y
Ronald Mclean. La propuesta presentaba como postulado fundamental la elevaciéon del
precio de la gasolina y otras tarifas de las empresas del Estado, la eliminacién de subsi-
dios, el congelamiento salarial temporal y la moratoria temporal de la deuda externa a
la banca privada internacional. Por otra parte, proponia la elevacion del tipo de cambio
a un nivel realista y el incremento de todos los precios de los servicios publicos a niveles
internacionales, con el fin de equilibrar las finanzas de las entidades publicas autonomas
y descentralizadas.
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El general Banzer qued6 sumamente satisfecho por la presentacion. Manifesté que le
aliviaba saber que habia una solucién al problema de la hiper inflacién y que Bolivia
no se encontraba en un “agujero negro". Por instrucciones de éste, el trabajo fue luego
presentado a los miembros de la cupula de ADN vy al resto de los miembros del equipo
econdmico de ese partido. Pasadas las elecciones, esta presentacion también fue hecha
a Jeftrey Sachs y a sus dos asistentes, en presencia del equipo econémico de ADN entre
ellos, David Blanco, Raul Boada y Ronald Mclean. En esa ocasion, Sachs fustigé dura-
mente la propuesta de reforma, en particular su aspecto clave, que era el incremento en
el precio de venta de los hidrocarburos, considerado por éste insuficiente para poder
cerrar una parte importante de la brecha fiscal.

Este fue el ultimo contacto que tuve tanto con Sachs como con el equipo econémico de
ADN, pues me reconstitui en mis funciones como gerente del Banco de Santa Cruz de la
Sierra. Sachs, a su retorno, dejé al general Banzer un memorandum de dos o tres pagi-
nas, con la promesa de volver después del 6 de agosto, fecha en que se efectuaria la trans-
mision de mando a la nueva administracion presidencial. Nunca conoci el contenido
del memorandum. Entiendo que, de una manera general, habia rescatado la idea del
incremento en el precio de los carburantes que, como se vera mas adelante, fue esencial
para equilibrar las finanzas de la administracion central. Al parecer, también sugeria la
otorgacion de un bono generalizado de 20.000 pesos bolivianos a todos los asalariados,
sin excepcion, en compensacion por las medidas econdmicas. ADN prefirié mantener
este memorandum en reserva; aunque, curiosamente, meses mas tarde fue a parar a ma-
nos del doctor Paz Estenssoro.

Al reconstituirme en el Banco de Santa Cruz, hice una presentaciéon de la. propues-
ta a su Directorio. Consideraba que habiendo utilizado tiempo de la institucién para
prepararlo, la propiedad intelectual del mismo pertenecia al banco. El Directorio, que
habia seguido de cerca los detalles del fendmeno inflacionario, analizé criticamente la
propuesta y anticipo el éxito de su implantacion. Consideraba que los postulados de la
propuesta eran légicos, coherentes y que estaban basados en la fundamental regla del
sentido comun.

EL DOCTOR PAZ ESTENSSORO GANA LAS ELECCIONES

Las elecciones del 7 de julio de 1985 dieron el resultado que se esperaba. Banzer liderizd
las elecciones con un 28,57 por ciento; Victor Paz Estenssoro, candidato del Movimien-
to Nacionalista Revolucionario (MNR) le siguié con un 26,42 por ciento; y Jaime Paz
Zamora, candidato del Movimiento de Izquierda Revolucionario (MIR) con un 8,86
por ciento. Este ultimo sorprendi6 a la ciudadania con este importante resultado; pues,
a pesar de la pesada carga politica que significaba el haber cogobernado con el régimen
responsable de la hiperinflacion, llegd a obtener un tercer puesto en las elecciones ge-
nerales.
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No hay razones que puedan explicar claramente esta situacion, excepto una: la habilidad
del MIR de haber movido su posicién ideolégica de la izquierda al centro izquierda, bajo
los postulados de la social democracia.'®

Dado que ninguno de los candidatos logré la mayoria absoluta del 51 por ciento que
requiere la Constitucion Politica del Estado, la eleccion fue llevada a la instancia del
Congreso donde, a través de alianzas politicas, el Presidente de la Republica deberia ser
elegido por mayoria de los congresales. Dias antes del evento, posiblemente anticipando
un pacto politico con el MIR, el doctor Paz Estenssoro contacto al senador electo Ratl
Lema Patifio, a fin de propiciar una entrevista con mi persona, de la que estoy seguro
habria surgido una invitacién para participar en el nuevo gabinete ministerial. En mi
calidad de independiente y por el hecho de haber participado de manera efimera en
el equipo que preparaba el programa econdémico del general Banzer, me excusé de la
misma.

A pesar de esto, el 5 de agosto de 1985, al ser elegido el doctor Paz Estenssoro presi-
dente de la Republica en una alianza electoral con el MIR; esta invitacién se volvio a
repetir, tanto a través del senador Lema como a través del senador Sanchez de Lozada,
presidente de la Camara de Senadores. A este ultimo, lo habia conocido como un habil
empresario privado, asi como por nuestra mutua participacion en el Foro Econémico
organizado por la Fundacion Frederich Evert en Bolivia.

La verdad es que la invitacion era muy tentadora. La idea de trabajar con el legendario
estadista era muy atractiva. Pero, lo cierto es que me reprimia la idea de ser atacado
publicamente por una falta de consecuencia politica, pese a no pertenecer a ningin
partido politico. Me preocupaba también la tradicion populista del doctor Paz Estens-
soro quien, en ese entonces, no parecia estar dispuesto a tomar las medidas econdmicas
hasta sus ultimas consecuencias; y asi se lo expresé a Sanchez de Lozada. Sin embargo,
la insistencia de este ultimo fue grande. Inclusive el 6 de agosto, dia en que el presidente
de la Republica asume el mando y posesiona su gabinete ministerial, Sanchez de Lozada
insistié nuevamente en la invitacién. Finalmente, a las 11:15 de la mafana recibi la lla-
mada personal del propio doctor Paz Estenssoro, quien me la hizo explicita por teléfono.

Al agradecerle por este honor, decliné su amable invitacién, aduciendo razones per-
sonales. Sin embargo, le manifesté que como boliviano estaba dispuesto a ofrecerle
una colaboracién muy cercana, que no implicara una participacion en el gobierno. El
doctor Paz acept6 mis palabras, las tomd muy en cuenta y al dia siguiente, por encargo
expreso de éste; fui invitado a participar en el grupo de trabajo que elaboraria el Decreto
Supremo 21060, pieza fundamental del proceso de estabilizacion de Bolivia.

'8 En las tres tltimas elecciones generales de Bolivia, entre el 60 y 70 por ciento de los votantes apoy6 a los candidatos de centro
izquierda y centro derecha. Posiblemente el MIR comprendié estas estadisticas.

->
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EL GRUPO SECRETO QUE TRABAJO EN EL
DECRETO DE ESTABILIZACION

Por encargo del Presidente de la Republica, los senadores Gonzalo Sanchez de Lozada
(GONI) y Raul Lema Patifio me pidieron reunir en mi domicilio al doctor

Guillermo Bedregal, Ministro de Planeamiento y Coordinacion, al licenciado Roberto
Gisbert, Ministro de Finanzas, y a Fernando Romero, conocido empresario boliviano
que habia apoyado activamente la campaia del doctor Paz. Recuerdo que en esa oca-
sion Goni (Sanchez de Lozada) me. pidio invitar personalmente a Femando Romero,
a fin de que éste se sienta especialmente convocado a trabajar en el grupo. Asi lo hice,
comprobando al dia siguiente la puntualidad de todos los invitados, que se presentaron
en mi domicilio a las 8 de la mafana del lunes 8 de agosto. También se hizo presente en
la reunion el ingeniero Jorge Valdez, quien habia venido acompafiando al ministro de
Planeamiento y Coordinacion.

Antes de producirse la mencionada reunion, tuve la prevision de consultar con el Direc-
torio del banco sobre la conveniencia de presentar los resultados de mi trabajo. Consi-
deraba que el banco habia invertido tiempo y recursos econdmicos en la elaboracion del
mismo y que, por lo tanto, le correspondia la propiedad intelectual. Como no podia ser
de otra manera, el Directorio me autorizd a hacerlo, expresando que el trabajo elaborado
deberia ser puesto a disposicion del pais.

Durante la reunién ayudado por mi pequefio computador, hice la presentacion del mo-
delo con la plena aceptacion de los presentes. Hacia el fin de la mafana se integro al gru-
po el senador Sanchez de Lozada, quien anuncié que, por instrucciones del presidente
Paz, coordinaria el grupo de trabajo, el mismo que estaria integrado por dos miembros
del equipo politico, los ministros Bedregal y Gisbert; dos miembros del equipo empre-
sarial - politico, Sanchez de Lozada y Romero; y dos economistas, mi persona y otro
profesional que se invitaria posteriormente. Se nos explicé que el Presidente queria
que el trabajo se haga en "parejas’, siguiendo la vieja tradicion de "chequeos y balances”,
que habia caracterizado a la administracién del doctor Paz. Para encontrar al segundo
economista, se barajaron varios nombres hasta que, finalmente, se decidi6 por invitar
al licenciado Fernando Prado, a quien conocia desde hace mucho tiempo y que en ese
momento cumplia funciones como director de la Unidad de Analisis de a Politicas Eco-
noémicas (UDAPE). Se lo invité al grupo no solo por sus referencias, sino también por
la vivencia y experiencia personal que habia tenido en la implantacién de los frustrados
“paquetes economicos” del presidente Siles Zuazo, cuyos problemas habia visto muy de
cerca.
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Dias mas tarde, ayudado por mi pequefilo computador, hice una nueva presentacion del
modelo al presidente Paz Estenssoro, en la casa del senador Sanchez de Lozada.

Al analizar y discutir la gravedad de la situacidn, el presidente hizo la siguiente pregunta:
;Qué tiempo disponia su gobierno antes de que la economia ingrese en un colapso total?
Luego de un largo intercambio de ideas, los economistas del grupo respondieron que,
al ritmo que avanzaba la inflacidn, se disponia de apenas pocos meses, antes de que ésta
llegue al nivel del 100.000 por ciento de incremento anual; que era la tasa a la que habia
alcanzado la inflaciéon mas alta del mundo en Alemania. El doctor Paz medit6 unos ins-
tantes y luego solicito6 al grupo que preparara el trabajo en el mas absoluto secreto; esta-
bleciéndose un plazo de 20 dias para su presentacion; “sin una hora o minuto de atraso’,
como ¢l mismo, lo dijo. Requiri6é también que el proyecto de decreto se le presente en
un solo ejemplar, para evitar que éste se filtre a la prensa o a cualquier grupo politico o
de presion.

BASES ECONOMJCAS, POLITICAS Y FILOSOFICAS
DEL PROGRAMA DE ESTABILIZACION

Bajo la direccién y coordinacién de Gonzalo Sdnchez de Lozada, el grupo se reuni6
durante varios dias - a veces de hasta de 16 horas - para discutir las bases del programa
de estabilizacion. Como era de esperarse, al principio las ideas fueron diversas y muy a
menudo contrapuestas, sin una visible solucién. Igualmente, las jornadas fueron agota-
doras sin que apareciera la mas remota posibilidad de llegar a un acuerdo; ni menos a
un consenso dentro del grupo. Todo parecia indicar que estabamos destinados al fra-
caso; hasta que un dia, después de muchas horas de discusion, tocamos el meollo del
problema. Por el propio proceso de decantacion; la discusion se centré en un aspecto
crucial: las medidas debian ser graduales o su aplicacion debia ser de shock, Todos los
integrantes del grupo admitian que el gradualismo habia llevado al fracaso los desa-
fortunados intentos del presidente Siles por contener la inflacién. Sin embargo, todos
estaban también conscientes de que el shock tenia el grave riesgo de despertar el sentido
de rebelion y desasosiego social de la poblacion. Las discusiones fueron largas, hasta que
en un momento determinado prim¢ el criterio politico de uno de los integrantes del
grupo: el doctor Bedregal. Luego deunalarga presentacion dialéctica, convencié a
los miembros que favorecian las medidas gradualistas, que el tratamiento shock era la
unica salida real, creible y definitiva para eliminar las expectativas de la hiperinflacion.
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A partir de ese momento las cosas avanzaron casi milagrosamente. Nos dividimos rapi-
damente el trabajo encomendado y se formaron subgrupos para. trabajar separadamen-
te en los varios cuerpos del proyecto. Gonzalo Sanchez de Lozada y Fernando Romero
trabajaron en el disefio del "bolsin" del Banco Central, que seria el mecanismo a través
del cual se estableceria la tasa de cambio. Sanchez de Lazada trabajé junto a su hermano
Antonio Sanchez de Lozada en el programa de reorganizacion y desconcentracion de
la Corporacién Minera de Bolivia (COMIBOL) y de Yacimientos Petroliferos Fiscales
Bolivianos (YPFB). Femando Romero, con alguna cooperacion de mi parte, trabajé en
diferentes aspectos relativos a la apertura de la economia, la eliminaciéon de control de
precios, la determinacién de las tarifas de las empresas publicas, la nueva estructura
arancelaria y la apertura de la economia al comercio exterior. Las reformas del sector
bancario estuvieron exclusivamente bajo mi responsabilidad.

Fernando Prado, apoyado por el doctor Juan Cristébal Urioste, se encargd de las refor-
mas institucionales del Banco Central. Francisco Mufioz, que se incorporé al grupo mas
tarde, estuvo a cargo del tratamiento tributario de la revaluacion de los activos fijos, se-
veramente afectados por la inflacién. Raul Espafia, junto a Gonzalo Sanchez de Lozada,
trabajo en los aspectos sociales del programa, las implicaciones laborales y los aspectos
relacionados con la seguridad social.

Finalmente, quedd a mi cargo la actualizaciéon del modelo econémico y sus implicacio-
nes fiscales, monetarias y cambiarias, sobre todo en lo que respecta al incremento en
el precio de la gasolina. Guillermo Bedregal analizé y coment6 los efectos politicos de
todas y cada una de las propuestas.

Conforme el trabajo iba avanzando, Sdnchez de Lazada visitaba periédicamente al doc-
tor Paz para hacerle conocer los adelantos del trabajo, recoger sus ideas y hacemos co-
nocer sus apreciaciones politicas. El mensaje que siempre recibiamos de éste era que
ibamos por buen camino, que no habia mayores observaciones. La coordinacion gene-
ral del trabajo estuvo siempre a cargo de Sanchez de Lazada quien, con gran liderazgo y
honestidad intelectual, supo mantener al grupo coherente, a pesar de las acaloradas dis-
cusiones y los diferentes enfoques filoso6ficos y politicos de cada uno de sus integrantes.

Asi, durante varios dias me quedé recluido trabajando en la pequefia Commodore 64,
para elaborar las proyecciones de los flujos financieros y las proyecciones del progra-
ma monetario. Todavia recuerdo las deplorables condiciones de trabajo, en las que yo
mismo disefiaba los programas, sin un dispositivo de memoria y sin poder contar con
un impresor. Luego de registrar los resultados en la pantalla del televisor, pasaba horas
transcribiéndolos al papel, corrigiendo los resultados conforme se presentaban. Sin em-
bargo, lo mas dificil y lo mas moroso era el insertar en la memoria del tocacassette las
permanentes modificaciones que se debian hacer en las variables del modelo. Todo esto,
debido a que el doctor Paz deseaba mantener la elaboracién del programa en absoluto
secreto, circunstancia que me inhibi6 de buscar asistencia externa o recurrir a un siste-
ma mas avanzado de computacion.
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Meses mas tarde recién tomé conciencia de estas terribles, condiciones de trabajo. Sobre
todo, de mi ingenuidad, al no haber comprendido que después de veinte afios la tecno-
logia del computador habia avanzado inexorablemente. No pasé por mi mente que los
programas que yo trataba de reinventar se vendian comercialmente en paquetes para su
facil utilizacion. En otras palabras, habia estado "tratando de reinventar la rueda”, cuan-
do en ese entonces ya se habian desarrollado las modernas PCs y los sistemas enlatados
para hacer lo que tan precariamente intentaba “recrear”.

Es entonces que recordé las predicciones del profesor Kemmeny sobre el rapido avance
tecnoldgico que, pensando en usar mi modesta regla de célculo en Dartmouth, no lo
habia podido entender. También recordé que los trajes que mi madre habia mandado,
hacer jamas pude utilizarlos, pues habia llegado a los 'Estados Unidos en medio de la
revolucidn social de los afios de 1960, que habia cambiado las condiciones de la moda 'y
el estilo de los estudiantes de esos afos.

ASPECTOS CRUCIALES DEL DECRETO DE ESTABILIZACION

Muchos fueron los aspectos delicados y complejos que se debatieron en la preparacién
del decreto de estabilizacion. Pasamos horas discutiendo principios filoséficos y de equi-
dad. La discusién concluia, cuando se llegaba a una especie de consenso, que no siempre
era facil de lograr. Quien jugd un papel fundamental en el estimulo de las ideas, en la
coordinacion de la discusion y en la formacion del consenso, fue Sanchez de Lozada
quien, con un gran sentido de humor y anécdotas personales, sorteaba los dificiles mo-
mentos de tension y lucha intelectual.

Con la presentaciéon macroecondmica qued6é muy claro que el problema fiscal debia
resolverse con el incremento- del precio de la gasolina, el establecimiento de un cambio
realista, el congelamiento salarial, la eliminacién de los subsidios, y la moratoria tem-
poral de la deuda externa, hasta conseguir mejores condiciones de negociaciéon. Todos
estaban conscientes de que mas tarde, también debia encararse una seria reforma fiscal.
Mientras tanto, el slogan que todos repetian era "hay que quitarle la chequera a YPFBy
tener un cambio realista”. Naturalmente, esto significaba también la necesidad de dictar
medidas que permitan al Estado retomar control de las empresas publicas y, en parti-
cular, del Banco Central. Por lo tanto, las nuevas medidas debian encarar fundamental-
mente la recuperacion de la hegemonia del Estado sobre sus empresas.

Para la determinacion de la tasa de cambio, se disen6 el funcionamiento de un “bolsin"
en el Banco Central, que fijaria la tasa de cambio a través de un sistema de subasta de di-
visas. Se optd por la flotacién administrada en vez de la flotacion limpia, a fin de permi-
tir cierto control en la determinacion de la tasa de cambio por parte del Banco Central
y no dejarla simplemente al libre juego de la oferta y la demanda. El grupo llegé a esta
conclusion en base al razonamiento previsor de que las divisas generadas en el mercado
informal podian crear distorsiones en el mercado cambiario, que tendrian graves conse-
cuencias sobre las otras variables econdmicas.
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Sin embargo, la creacion del "bolsin” también tenia otro proposito. Este era el de liberar
al Estado de la pesada carga que significaba tomar decisiones politicas en materia eco-
noémica. La experiencia de Bolivia en el pasado, asi como en la mayor parte de los paises
en desarrollo, era de que los gobiernos siempre se sentian inhibidos de tomar decisiones
politicas que afecten a la tasa de cambio, la tasa de interés y el salario. Por esta razon, pre-
feria postergarlas, hasta el momento en que las presiones econdmicas eran tan grandes,
que indefectiblemente lo obligaban a actuar; esta vez si, provocando reacciones sociales
en importantes sectores de la poblacion. Paradojicamente, ésta era la politica que produ-
cia las grandes alteraciones populares y la que inhibia a los politicos de tomar decisiones.

Por esta razdn, la propuesta parecia razonable, pues cuando se deja estas determinacio-
nes al mercado, o cuando la poblacién percibe que éstas no se encuentran en manos de
los politicos, entonces las aceptan como leyes economicas, al igual que se acepta las leyes
de orden natural. Cuando se llegé a un consenso sobre la reforma econémica y el esta-
blecimiento del bolsin, el grupo de trabajo acepté también la idea de que la economia
debia orientarse al mercado, como una manera de establecer la reforma estructural. En
otras palabras, cuando se decidi6 reafirmar la eliminacion del control de precios - medi-
da que habia sido adoptada en el tltimo paquete de medidas econdmicas del doctor Siles
Zuazo -y el control de cambios, se decidi6 también liberar las importaciones, con el fin
de evitar el poder monopélico otorgado a los productores nacionales con la eliminacién
del control de precios.

Cuando se acordd la necesidad de liberar las tasas de interés, se permitié también que
el sistema bancario privado reciba depdsitos en moneda extranjera. Esto se hizo asi,
con el propdsito de que los recursos en moneda extranjera, asi como los provenientes
de las lineas de crédito internacional, incrementen la oferta de crédito y de esta manera
contribuyan a bajar la tasa de interés. Como se vera mas adelante, estas intenciones no
cumplieron su cometido. Esto se debid a que la banca privada internacional cerr6 su
crédito a Bolivia y el pais s6lo pudo contar con los recursos que repatriaron los propios
bolivianos. Sin embargo, el aspecto que merecié mayor discusion en la preparacion del
decreto fue el aspecto salarial.

Como era de esperarse, algunos miembros del grupo de trabajo eran proclives a otorgar
un incremento salarial, siguiendo la tradicion de todos los paquetes de medidas econé-
micas. Sin embargo, esta idea tropezaba con la dificultad de que el Tesoro no contaba
con los recursos, ni siquiera para la concesién de un pequeiio bono compensatorio.
Por otro lado, el efecto de esta medida habria sido desastroso sobre las expectativas de
los agentes econdémicos. La poblacion se habia acostumbrado a que las medidas como
las que dictaba el presidente Siles no lograban contener la inflacién, debido a que és-
tas siempre venian acompafadas de un incremento salarial, que las organizaciones
sindicales ademas consideraban insuficiente. Consecuentemente, ejercitaban todo tipo
de presiones sociales y politicas para lograr un incremento adicional y que en ultima
instancia lo conseguian. Por lo general la otorgacion de este incremento provocaba la
anulacion parcial de las medidas - si no era su anulacion total - dejando el problema sin
resolver.
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Romero y Sanchez de Lozada. propusieron seriamente la idea, de indexar el salario al
tipo de cambio o al indice de costo de vida, bajo la falsa premisa de que, habiendo logra-
do la estabilidad, los salarios sdlo se moverian con los ajustes del cambio o de los precios.
La consecuencia de esta medida habria sido desastrosa, ya que en el futuro habria obli-
gado al gobierno a no modificar las variables macroeconémicas, con el fin de evitar las
presiones de los trabajadores por lograr un mayor incremento salarial.

Recuerdo haber tenido que recurrir al representante del FMI en Bolivia, para convencer
a estos dos integrantes del grupo, que estaban a pocos centimetros de destruir el pro-
grama, que ain no habia nacido. Afortunadamente, el presidente Paz Estenssoro com-
prendio las peligrosas consecuencias de esta decision y apoy6 firmemente la iniciativa
de no indexar el salario u otorgar un incremento inicial. Cuando se le comento sobre la
posibilidad de otorgar un bono o, en su defecto, un pequefio incremento salarial - que
con mucho sacrificio el modelo permitia a costa de reducir los gastos de inversion - el
presidente Paz contestd que era preferible no dar nada, ya que la ciudadania lo conside-
rarfa como un insulto, a cambio del gran sacrificio que debia soportar.

Una vez vencida esta etapa, fue también importante el poder convencer a los integrantes
del grupo que, en una economia orientada al mercado, el Estado no debia tomar decisio-
nes sobre los salarios del sector privado. Debian respetarse las instancias que otorgaba
la ley, donde los empresarios y los obreros tenian el derecho de negociar libremente sus
contratos de trabajo, amparados en el derecho a la huelga, en el caso de los obreros, y el
lock out, en el caso de los empresarios. De esta manera, el Estado era solamente respon-
sable de fijar y negociar el salario de sus dependientes, los empleados publicos, sujetos a
la Ley de la Administracién Publica y los empleados de las empresas del Estado, sujetos
a la Ley General del Trabajo.

En cuanto a las subvenciones, todos los miembros del grupo apoyaron la eliminacién
de las mismas, particularmente en la parte que corresponde a los bienes y servicios pro-
ducidos por el Estado. En este sentido, se decidi6 elevar las tarifas de las empresas del
Estado, a niveles de la competencia internacional. En el caso de las subvenciones direc-
tas (las pulperias baratas de COMIBOL vy las subvenciones en especie de YPFB y otras
otorgadas por las empresas publicas), se establecio que éstas se consoliden al salario de
los trabajadores, a los niveles de precios. que prevalecian con anterioridad a las medidas
de estabilizacion. A partir de estas medidas, se resolvié también que el salario de los
empleados publicos fuese pagado en doce mensualidades mas un salario adicional que
corresponde al aguinaldo navidefio. Como consecuencia de lo anterior, se eliminarian
todos los salarios, bonos y beneficios especiales, que no hubieran sido legalmente esta-
blecidos por la Ley General del Trabajo. De la misma forma, todos los salarios, bonos
y beneficios otorgados ilegalmente, pasarian a conformar parte del salario anual de los
trabajadores. El decreto de estabilizaciéon contemplo, asimismo, la obligatoriedad del
trabajo los dias sabados, que fue el unico aspecto eliminado del decreto en el momento
de su aprobacidn.
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EL DECRETO SUPREMO 21060:
La Nueva Politica Econdémica

Una vez concluido el borrador del decreto, nos reunimos con el Presidente de la Re-
publica para analizarlo en forma integral. El Presidente escuchd cuidadosamente su
lectura, hizo varias preguntas y observaciones, pero no modificé sustancialmente su
contenido. Todos esperaban que actie de esta manera, debido a que Sanchez de Lozada
permanentemente le informaba sobre los avances del mismo. Siempre tuve la impresién
de que en las visitas que éste le efectuaba, recogia sus reacciones, en las que sobre todo
se podia medir la aplicabilidad politica de las medidas propuestas.

Conforme avanzabamos en la lectura del proyecto, recuerdo que el Presidente leia un
informe de tres o cuatro paginas, que en ningiin momento quiso mostrarlo a los miem-
bros del grupo. Al concluir la lectura del proyecto de decreto, el Presidente dijo que es-
taba de acuerdo y mencioné que lo que estaba leyendo era el memorandum de Sachs; el
mismo que habia ido a parar secretamente a sus manos. Lo mostré a la distancia y luego
volvi6 a guardarlo en el bolsillo derecho interior de su traje gris. Al parecer, en este
memorandum Sachs apoyaba también la subida de los precios de la gasolina, a la que se
habia opuesto tan tenazmente en las reuniones que sostuvimos con el equipo de ADN.
El doctor Paz nunca mostré a nadie este memorandum.

A los pocos dias, volvimos a reunimos con el presidente, a fin de revisar la version final
del decreto. En esta ocasion vino acompanado del vicepresidente Julio Garret Ayllén
quien, pensando sanamente en damos una seria advertencia politica, criticé duramente
el proyecto por sus posibles consecuencias politicas y sociales. Al concluir su exposicion,
el vicepresidente abandono la reunion, la misma que prosiguié inicamente en presencia
del doctor Paz y los miembros que habian trabajado secretamente en el proyecto.

Tal como lo habia pedido el Presidente, el grupo trabajoé en el anonimato. Ninguna de las
medidas proyectadas pudo filtrarse a los medios politicos o a la prensa, que especulaba
sobre otras posibilidades. Estas previsiones eran correctas, pues asi se eliminaron los
anticuerpos politicos que, segun el doctor Paz, podian mutilar el proyecto o crear im-
portantes expectativas que podian originar reacciones en los grupos de poder. El fin de
semana del 26 de agosto, Sanchez de Lozada trabajé con el grupo en la redaccién final.
Bajo la coordinacidn de éste, los subgrupos se reunieron con el doctor Eduardo Quinta-
nilla, a fin de darle el contexto legal que requeria el proyecto de decreto. Fue este ultimo
quien los perfecciono en su estructura juridica y su redaccién final.
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Dos dias mas tarde, se hizo una sola copia maestra y se la llevo al Presidente. Este reunié
a su gabinete ministerial el 28 de agosto, corté las comunicaciones externas del Palacio
de Gobierno y, durante 24 horas, sin levantarse de su asiento, aprob6 el Decreto Supre-
mo 21060; mas tarde conocido como la Nueva Politica Econdmica, en singular ironia
con la Nueva Politica Econémica de Lenin.

EL DOCTOR PAZ, “GONI” Y TODOS LOS DEMAS

Sin lugar a dudas, el actor central del programa de estabilizacion fue el Presidente de la
Republica. Como se vera mas adelante, su voluntad férrea y la capacidad politica que
demostro para llevarlo adelante hasta sus tltimas consecuencias fue lo que convirtio este
proyecto en un programa exitoso y trascendental para el pais. Sin su imagen historica,
sus dotes de estadista, su profundo conocimiento de la realidad y, sobre todo, sin su gran
astucia politica, el conjunto de medidas que formaron parte de su programa de econd-
mico jamas se habria podido implantar de una manera creible.

Por otro lado, sin Gonzalo Sanchez de Lozada, que compensaba su ocasional informa-
lidad con su inteligencia, tampoco habria sido posible la conformacién de un grupo
que trabaje en forma tan coherente y laboriosa para forjar esta fundamental pieza de
legislacion. Sanchez de Lozada fue en gran medida el alarife de la administracion del
presidente Paz, pero, mds importante aun, la fuente de inspiracién de una buena parte
importante de la legislacion que se aprobd durante su gobierno. Su liderazgo, su inmensa
capacidad de trabajo y su absoluta dedicacion a los asuntos del Estado, fue la tonica que
necesitaba Bolivia para formar un gran equipo de tecndcratas y administradores que,
posteriormente, trabajaron en forma coordinada en la administraciéon del programa.
Su incansable capacidad de negociacion le permitié siempre salir airoso de los grandes
conflictos politicos, sociales, internacionales y parlamentarios, dejando una imagen de
respeto y honestidad en la mesa de negociacion. Lo mas importante, fue siempre un
puente entre la politica y la tecnocracia.

Con la mayor franqueza supo estimular las buenas ideas, fomentando la honestidad
intelectual y desechando la sucia maniobra politica, que tradicionalmente habia ca-
racterizado a algunos malos politicos bolivianos. Junto a él, varios de los ministros de
Estado, los equipos de subsecretarios y tantos bolivianos que honrada y desinteresada-
mente ofrecieron sus servicios al pais. Nombrarlos a todos seria imposible e injusto para
aquellos cuyos nombres no se pueden retener en la memoria.
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Finalmente, una palabra sobre el economista Sachs. Sibien Jeffrey Sachs no participé en
el equipo que por encargo del doctor Paz Estenssoro trabajé en el programa de estabili-
zacién, su permanente asesoramiento y trabajo de consultoria fue de gran importancia
para llevar adelante el programa econdémico. Esto fue asi, especialmente para Sanchez
de Lozada quien, al no tener entrenamiento de economista, lo utilizo efectivamente,
como una especie de "auditor externo” en la implantacién de algunas medidas, muchas
de las cuales él mismo propicid. Sachs fue un elemento clave para convencer a politicos,
organismos internacionales y gobiernos, cuando el gobierno de Bolivia tenia muy baja
credibilidad. Se jugo por Bolivia, a veces mds alld de lo necesario, ocasionando en mas de
una oportunidad anticuerpos y reacciones que no siempre fueron las mas afortunadas
para el pais. Puso a disposicion del pais un ejército de sus estudiantes que ayudaron a
construir estadisticas, elaborar informes y preparar sistemas para el manejo adecuado
de la informacién. Muchos de ellos han retornado a su pais de origen, donde hoy cum-
plen funciones importantes, luego de haber tenido una experiencia de primera mano,
como fue la rica experiencia del programa de Bolivia. Finalmente, Sachs fue el elemento
creativo en el programa de la renegociacion con la banca privada internacional, que le
dio a Bolivia un enorme prestigio internacional y un importante alivio financiero. Esta
labor fue posible también gracias a la tenaz labor de negociacién del entonces Embaja-
dor de Bolivia en los Estados Unidos, el ingeniero Fernando Illanes.
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5. LAS MEDIDAS MACROECONOMICAS
INTRODUCCION

Dos largos trenes de mas de cien vagones recorrian el altiplano boliviano, buscando su
destino final en los altos hornos de fundicion de estafio de la poblacién de Vinto. Trans-
portaban mas de dos mil toneladas de papel, que no podia ser reciclado para constituirse
en papel pasta, ni utilizado como material de combustion, debido a los gases toxicos que
emanaban. Se trataba de billetes de papel, que durante el periodo 1983-1985 se habian
convertido en el tercer rubro de importacién de Bolivia y ahora, por determinacion del
Congreso de Bolivia, se debian quemar para ser -reemplazados por la nueva moneda
nacional. Los vagones de ferrocarril semejaban un extrafio cortejo finebre, que tenia
como fin sepultar aquellos instrumentos monetarios; que habian sido tan daninos en el
proceso de hiperinflacion.
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En este capitulo y en los siguientes describiremos el programa de ajuste econémico de
Bolivia, que tenia por objeto detener el proceso inflacionario, que en septiembre de 1985
habia llegado a la astronémica cifra del 23.500 por ciento de incremento anual. Este
programa también tenia por objeto implantar una importante reforma estructural en la
economia de Bolivia, que en las ultimas décadas se habia caracterizado por su alto grado
de regulacidn e intervencion por parte del Estado.

En este capitulo se describiran las principales medidas macroeconémicas adoptadas
durante el periodo 1985-1989, que tenian como proposito: (a) reducir la tasa de infla-
cion; (b) determinar una tasa de cambio real y flexible, (e) establecer un nivel tarifario
realista para los bienes y servicios producidos por las empresas estatales y (d) establecer
otras medidas complementarias, con el fin de estabilizar: la economia de Bolivia; alta-
mente afectada por la inflaciéon. En el desarrollo de este capitulo, se hard también una
descripcién de las principales reformas que siguieron a la implantacién de estas medi-
das, tanto en el campo tributario y arancelario, como en el financiero y social. Con la
puesta en practica de estas medidas, Bolivia pudo cumplir con el objetivo que se habia
trazado; cual es, el de estabilizar la economia y, lo mds importante, sentar las bases para
el crecimiento sostenido que siguid al proceso de estabilizacion.

LA REFORMA ECONOMICA DE BOLIVIA: LAS MEDIDAS ECONOMICAS
DE AGOSTO DE 1985

Junto a las medidas de ajuste estructural y otras destinadas a reordenar la economia, las
medidas econémicas de agosto de 1985 fueron implantadas mediante el Decreto Supre-
mo 21060, conocido como la Nueva Politica Econémica (NPE). En este decreto se
establecieron las principales disposiciones fiscales, monetarias, cambiarias y arancela-
rias de emergencia, que. el gobierno de] presidente Paz Estenssoro adopté con el fin de
detener el proceso inflacionario y reordenar la economia de Bolivia."”

Se dice que estas medidas tuvieron caracter de emergencia, pues luego habrian de ser
complementadas por otras de orden tributario, presupuestario y monetario, que reque-
rian la aprobacién del Congreso Nacional. En este sentido, las medidas econémicas
de agosto de 1985 fueron solamente de orden administrativo, pues afectaron de manera
exclusiva el comportamiento de las instituciones del gobierno central, las entidades des-
centralizadas y las empresas del Estado.

Consecuente con la politica de shock adoptada por el gobierno del presidente Paz Es-
tenssoro, las medidas econdmicas de agosto de 1985 fueron implantadas de manera si-
multdnea con las medidas de reforma estructural. Esto se hizo asi, debido a que en el
pasado Bolivia. habia tenido varias frustradas experiencias, en las que se intenté poner
en practica medidas de orden estructural, cuando todavia no se habia resuelto el proble-
ma de la inflacion.

1 Para evaluar estas medidas, el lector también podra referirse a Cariaga (1990 a y b) y (1991); Morales
(1990) y (1992); y Sachs (1986) y (1987)
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84

Como resultado de estos intentos, las medidas estructurales se desacreditaron enorme-
mente; pues, en la percepcion popular, éstas no habian podido cumplir con el propdsito
para el cual habian sido creadas. En 1982, por ejemplo, el gobierno militar del presidente
Torrelio intentd poner en practica un sistema de flotacion, con el fin de desregular el
mercado cambiario. En la percepcion popular, este sistema no resulto efectivo pues, en
vez de estabilizar la tasa de cambio, desencadend una rapida depreciacion del peso boli-
viano. Lo que no advirtié la opinidn publica de ese entonces es que, al poner en practica
el sistema de flotacion, el gobierno militar no ejecutd a la vez medidas destinadas a co-
rregir el déficit fiscal, cuyos efectos repercutieron en el mercado cambiario. Para quienes
concibieron la NPE, la experiencia de 1982 fue muy ilustrativa, pues los llevd a concluir
que la tnica forma en que la economia de un pais se beneficia con la reforma estructural,
es cuando las medidas econdmicas se adoptan con anterioridad o, simultdneamente, a
las medidas de caracter estructural.

En la experiencia boliviana, asi como en la de varios paises el Estado es el inico agente
economico que puede recurrir a la inflacién para financiar sus gastos. Al hacerlo, in-
equivocamente, distorsiona todos los mercados, cuyas variables (precios, salarios y tasa
de interés) se moveran al ritmo en que se mueve la inflacion. Por esta razén, cuando el
gobierno del presidente Paz Estenssoro decidié implantar medidas de reforma estruc-
tural, se establecié como condicion sine qua non la necesidad de disciplinar, en primera
instancia, al agente. econdmico estatal. Esta era la inica garantia. de que la reforma es-
tructural pueda cumplir a cabalidad su funcion en el proceso de asignar eficientemente
los recursos de la economia.

A continuacion, describiremos las medidas econémicas contenidas en el DS 21060 de
agosto de 1985, que permitieron estabilizar las finanzas tanto del gobierno central como
de las entidades autéonomas y descentralizadas.

Las medidas cambiarias

El DS 21060 estableci6 un régimen de tipo de cambio real y flexible, con el propédsito de
desregular el mercado cambiario. Este régimen perseguia asimismo liberar al gobierno
del peso politico que significaba tomar decisiones en materia cambiaria, para dejarlas
sujeta a las fuerzas del mercado.”* Como se decia en el capitulo anterior, la experiencia
del pasado muestra que, por lo general, los gobiernos son renuentes a tomar decisiones
destinadas a corregir las variables de la economia. Esto es particularmente cierto en el
caso de las medidas cambiarias. Como consecuencia de estas politicas, las decisiones del
gobierno respecto a la tasa de cambio son generalmente postergadas, ocasionando im-
portantes rezagos cambiarios, los que a su vez acarrean consecuencias en la asignacion
de recursos. Al dejar esta determinacion en manos del mercado, no sélo se libera al go-
bierno de esta importante carga politica, sino que también se minimizan las distorsiones
que se producen en el resto de las variables econémicas.

20 Como se verd mas Adelante, se trataba més bien de una flotacion administrada.
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Por otra parte, el DS 21060 buscaba también mejorar los ingresos de las empresas es-
tatales que recibian recursos provenientes del comercio exterior. Este era el caso de
YPFEB, que recibia alrededor del 50 por ciento de sus ingresos de la exportacion de gas a
la Argentina; y de COMIBOL y ENAE que recibian la totalidad de sus ingresos de la
exportacion de minerales. En una menor proporcion, esta politica favorecia también a
la Empresa Nacional de Ferrocarriles (ENFE),la Empresa Nacional de Telecomunica-
ciones (ENTEL) y el Lloyd Aéreo Boliviano (LAB). Con la aplicacién de una politica de
cambio realista, las finanzas. de estas empresas mejoraron, significativamente, al punto
que la mayor parte de ellas equilibraron su situacion financiera a fines de 1985 (ver
cuadro 3). De la misma forma, el gobierno central y las corporaciones de desarrollo, que
recibian impuestos y regalias provenientes de la exportacion de los bienes y servicios de
las empresas del Estado, mejoraron también sus ingresos, tanto para hacer. frente a sus.
gastos corrientes como a los. de inversion. *'

El mecanismo que emple6 la NPE para la determinacion de la tasa de cambio fue el de
la flotacion administrada. Para este proposito; se disefi6 un sistema de subasta de divisas
que el Banco Central deberia efectuar diariamente (o cuantas veces fuese necesario),
con las divisas que recibia del sector publico y aquellas que entregaba obligatoriamente
el sector privado.

El DS 21060 prefirié escoger el mecanismo de la flotaciéon administrada en vez de la flo-
tacion limpia, en razén a que este sistema permitia cierto control de la oferta de divisas y
podia evitar eventuales manipulaciones del mercado cambiario. Sin embargo, la opinién
publica boliviana siempre percibid la flotaciéon administrada como un mecanismo de
mercado, ya que éste no requeria la intervencion del Poder Ejecutivo cada vez que se
modificaba la tasa de cambio.

Medidas tarifarias

El DS 21060 establecié medidas tarifarias destinadas a mejorar el ingreso de las empre-
sas del Estado que producian bienes y servicios para el consumo interno de la economia.
Durante el periodo mas algido de la hiperinflacidn, la mayor parte de estas tarifas se en-
contraban sumamente rezagadas, no so6lo por la rapidez con la que se movia la inflacién,
sino también por las presiones que ejercian los sindicatos organizados.

LAS MEDIDAS MACROECONOMICAS

Por lo tanto, el proposito de las medidas tarifarias fue el de nivelar la situacion financiera
de las empresas del Estado y eliminar los subsidios que se otorgaban a través de éstas a
los diferentes sectores de la economia. El mecanismo que se empleo para este proposito
fue el de equiparar las tarifas de las empresas con las de sus contrapartes en el extranjero.
Asi, por ejemplo, la tarifa de las llamadas telefénicas de Bolivia a cualquier punto de
los Estados Unidos, debia equipararse exactamente con la tarifa de las llamadas de los
Estados Unidos a Bolivia.

'Para una descripcion mas detallada del mecanismo de subasta de divisas ver el capitulo 6.
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Esta misma modalidad se utilizé en el caso de las tarifas de transporte por ferrocarril y
lineas aéreas. En los otros casos, se emplearon criterios basados en el costo de produc-
cién, ademas de otras comparaciones de tipo internacional.

Medidas fiscales

La dificultad mas importante que enfrenté el DS 21060 en ese entonces, fue la de elevar
los ingresos tributarios para poder cerrar la enorme brecha fiscal del gobierno central.
Tal como se vio en el capitulo 2, la hiperinflacion habia erosionado el sistema tributario,
cuyos ingresos se redujeron del 7,7 por ciento del PIB en 1981 al 1,6 por ciento del PIB
en 1984 (incluyendo las recaudaciones arancelarias). Parte de esta erosion era el
resultado  del movimiento de un importante sector de la poblacion del sector formal
hacia el sector informal y parte se debia al excesivamente rapido avance de la inflacion,
que erosionaba el valor de las recaudaciones.

Para elevar los ingresos tributarios, lo que correspondia hacer en este caso era proponer
al Congreso una reforma tributaria integral. Esta reforma deberia permitir la recauda-
cion de impuestos en el sector informal, donde se encontraba el grueso de la base tribu-
taria. Como se sabe, el sistema tributario existente en Bolivia hasta 1985 era uno que se
basaba principalmente en los impuestos de renta de personas, renta de empresas y renta
destinada. Como era de esperarse, debido a que la economia de Bolivia se encontraba
altamente informalizada, resultaba muy dificil recabar estos impuestos, cuando no se
sabia exactamente de dénde provenian estas rentas. Por lo tanto, el sistema existente
hasta ese entonces era totalmente inadecuado para dotar al gobierno central de la fuente
mas importante de sus ingresos.

Como se decia en el parrafo anterior, para poner en practica un nuevo sistema tri-
butario, era necesario presentar una propuesta de reforma al Congreso Nacional y es-
perar que éste la apruebe. Sin embargo, el hacerlo posiblemente, habria tornado varias
semanas en su preparacion y varios meses en su aprobacion; tornando en cuenta que el
gobierno del presidente Paz Estenssoro no contaba con una mayoria parlamentaria. Por
lo tanto, la alternativa de aprobar una reforma tributaria con el fin de dotar de ingresos
al gobierno central y de esta forma detener bruscamente la inflacién, simplemente,
no era realista. Por esta razon, el DS 21060 debid buscar otra opcion. Es decir, la opcion
que le permita recaudar ingresos rapidamente, sin que tenga que recurrirse al Congreso
Nacional para la aprobacion de nuevos impuestos.
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En esas circunstancias, la tnica alternativa posible era la de elevar el precio de los car-
burantes, cuyos impuestos indirectos - en este caso mayormente transferencias de los
ingresos de YPFB - se incrementarian proporcionalmente con el aumento de los pre-
cios. Al subir el precio de los carburantes - que afortunadamente se encontraba muy
por debajo de los precios internacionales - el gobierno central y YPFB incrementarian
significativamente sus ingresos. De esta manera, el primero podia contar con un impor-
tante flujo de recursos que le permita hacer frente a sus gastos corrientes mas esenciales;
Y, el segundo, nivelar su situacion financiera. En base a estas estimaciones, el DS 21060
determino la subida de los carburantes a 30 centavos de délar el litro compuesto.

Dado que en el pasado YPFB habia transferido con mucha demora el pago de sus im-
puestos y regalias, el DS 21060 determino un mecanismo automatico para el traspaso de
estos recursos al Tesoro. Para cumplir con este proposito, el Decreto Supremo 21060, es-
tableci6 que el Banco Central transferiria diariamente y de manera automatica todos los
impuestos y regalias al Tesoro, sobre la base de un porcentaje que debia aplicarse a todos
los depdsitos que efectue YPFB en sus cuentas en el Banco Central. De esta manera, se
aseguraba la rapida transferencia de los recursos que debia recibir el Tesoro; los mismos
que por tener las caracteristicas de impuestos indirectos, resultaban rapidos de recaudar
y faciles de administrar. Cuando se le present6 esta propuesta al presidente Paz Estens-
soro, éste hizo el siguiente comentario “el que pone gasolina a su automdvil no se da
cuenta que esa misma tarde estd pagando impuestos al Tesoro General de la Nacion ... ".

Para la NPE, el incremento en el precio de los carburantes siempre fue concebido como
una forma transitoria de dotar de recursos. al gobierno central. En este sentido, se con-
sideraba que la unica modalidad que permitiria recaudar ingresos de manera perma-
nente y estable era soélo a través de la reforma tributaria. Por esta razén, y como se verd
en el capitulo siguiente dentro de las medidas de agosto de 1985 se contempld la reforma
tributaria como una medida destinada a cumplir este propdsito. Desafortunadamente,
los shocks externos ocurridos en 1985 (el colapso de los precios de los minerales y la
caida del precio del petrdleo) y la mala costumbre de "volver permanente lo transitorio’,
determinaron la continua dependencia del Tesoro de estas transferencias, situacién que
lamentablemente subsiste hasta el presente.

Medidas arancelarias

La NPE establecié un arancel unico y uniforme para la importacion de bienes, elimi-
nando todo tipo de restricciones, cuotas y prohibiciones que habian caracterizado los
regimenes arancelarios del pasado. El arancel unico y uniforme que estableci6 la NPE
tue fijado en el 20 por ciento del valor CIF aduana de destino y debia ser recaudado en
todos los recintos aduaneros del pais.
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El propésito que se perseguia con esta medida era el de otorgar una proteccion efectiva
a los bienes de alto valor agregado que se producian internamente en la economia. Los
sistemas arancelarios que existian en el pasado se caracterizaban por aplicar altos
aranceles diferenciados, acompafiados de una serie de restricciones y prohibiciones a la
importacion. Como resultado de esto, se fomentaba la creacion de industrias artificiales,
que importaban la mayor parte de sus insumos liberados de aranceles y vendian sus
productos finales con la proteccion de elevadas tasas arancelarias.

El segundo propoésito que se perseguia con esta medida era el de mitigar la corrupcion
en los recintos aduaneros que habia caracterizado a los sistemas anteriores. Ante una si-
tuacion de altos aranceles era mas practica para el importador efectuar un pequefio pago
a los funcionarios de aduana y, de esta manera, evitar el pago de los altos los aranceles
de importacion.

Sorprendentemente, a partir de 1986 y a pesar del bajo arancel, las recaudaciones adua-
neras se incrementaron significativamente, tanto en términos nominales como en por-
centaje del PIB (ver cuadro 2).

Como se vera mas adelante, las medidas arancelarias de agosto de 1985 tuvieron que
ser modificadas posteriormente, debido a que la NPE no pudo eliminar algunos cargos
para-arancelarios, como ser las tasas redistributivas por servicios prestados, pagos de
timbres e impuestos de renta destinada, que fueron abrogados por la Ley 843. Lo impor-
tante fue que las medidas de agosto de 1985 sembraron. la semilla de una sana politica de
comercio exterior, que evitaria en el futuro las distorsiones creadas por las cuotas, prohi-
biciones y altos aranceles que prevalecieron durante décadas en la economia de Bolivia.

Medidas salariales

El Decreto Supremo 21060 determiné un congelamiento salarial temporal en todas las
instituciones del sector publico. El propdsito de esta medida fue el de reducir el gasto y
equilibrar los flujos financieros del gobierno central, de las entidades descentralizadas
y de las empresas del sector publico. Se trataba de una norma temporal, que debia ser
levantada en cuanto el Estado disponga de una fuente mas estable y permanente de re-
cursos.

El Decreto Supremo 21060 eliminé todos los salarios extras, bonos en dinero y en es-
pecie y subsidios ilegales, que en los tltimos afios habian sido otorgados sido otorgados
por los gobiernos de facto haciendo caso omiso a lo establecido porla Ley General del
Trabajo (LGT). Todos estos salarios extras, bonos en dinero y especie y subvenciones
fueron consolidados al salario basico que, a partir de las medidas de agosto de 1985, fue-
ron pagados como parte de la remuneracion anual, dividida en doce sueldos mensuales
y un aguinaldo navidefio
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El proposito de estas medidas fue el de eliminar de raiz los abusos en que habian incu-
rrido las entidades descentralizadas y las empresas del Estado durante el periodo de la
hiperinflaciéon. De esta forma, se eliminaron las pulperias patronales en las empresas,
particularmente en COMIBOL, donde representaban un porcentaje muy alto del costo
de produccién. De igual manera, se suprimieron los bonos en especie, particularmente
en YPFB, donde sus 8.000 empleados recibian hasta 400 litros de gasolina como una
forma de bonificacién mensual. Los beneficios de las pulperias y de los bonos en especie
fueron también consolidados al salario basico, indexado a los precios existentes antes
de la dictacion de las medidas de agosto de 1985. Los tinicos bonos que se lograron
mantener por su caracter legal fueron el bono de antigiiedad, el bono de produccion y
el llamado bono de frontera; este tltimo sélo aplicable a quienes trabajaran en la zonas
fronterizas y alejadas del pais. El DS 21060 también establecié una nueva escala para
la aplicacion del bono de antigiiedad, en reemplazo de las multiples escalas que habian
sido puestas en practica por acuerdo entre los ejecutivos de las empresas publicas y sus
respectivos sindicatos.

El DS 21060 restablecié la libertad de contratacién, que habia sido desvirtuada serie de
disposiciones distadas durante los ultimos gobiernos de facto. Para cumplir con este
propdsito, derogd todas las disposiciones que establecian la "inamovilidad funcionaria”
o garantia permanente de trabajo que, ademas de ser un factor distorsionante para la
transparencia del mercado laboral, habian otorgado una gran fuerza politica a los sindi-
catos. Por otra parte, el DS 21060 otorgd plena libertad al sector privado para negociar
libremente sus salarios®, estableciendo que el Estado era unicamente responsable de
negociar o determinar el salario de sus dependientes.

Por ultimo, el Decreto Supremo 21060 redujo significativamente el nimero de feriados
en el calendario laboral boliviano y propuso como dia de trabajo obligatorio el sabado.
Como se menciond anteriormente, este tltimo aspecto fue el tnico que se elimind del
proyecto de decreto, en el dia de su aprobacidn en el gabinete ministerial.

Medidas de control aplicadas a las empresas puiblicas

Durante el periodo de caos y anarquia que acompaio al proceso de hiperinflacion, en el
sector publico de Bolivia se presentd un interesante fendmeno. Las entidades descentra-
lizadas y las empresas del Estado se acostumbraron a funcionar como instituciones au-
tonomas e independientes, en una extrafia simbiosis que agrupaba los ejecutivos de esas
entidades y sus respectivos sindicatos. Los primeros, en un afdn de utilizar los recursos
de la empresa para la compra anticipada de materia prima, repuestos y, en algunos casos
para efectia importantes gastos de inversion; y los segundos, que trataban por todos los
medios incrementar sus remuneraciones.

2 En el anterior régimen era el Estado el que determinaba el incremento salarial anual.
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Esta situacion, llevo a las empresas a desarrollar altos niveles de ineficiencia que, a la
larga, repercutieron en su propia situacion financiera y en el déficit del sector publico.

El propésito del Decreto Supremo 21060 fue el de recuperar la hegemonia.
del Estado sobre las empresas publicas. Para este fin, se establecieron varias disposicio-
nes que resumimos. a continuacion:

a. Se supedito la aprobacion de todo crédito del Banco Central a la autorizacion
del Consejo Nacional de Planificaciéon (CONEPLAN) y a los limites establecidos
por el programa monetario.

b. Se prohibi¢ a las, empresas y entidades del sector publico incrementar el per-
sonal de obreros y empleados, bajo la responsabilidad personal de sus ejecutivos.
c. Se prohibid a las empresas y entidades del sector publico mantener depositos en
moneda nacional o en moneda extranjera, fuera del Banco Central.

d. Se obligd a las empresas y entidades del sector publico a presentar anualmente
estados dictaminados por auditores externos.

e. Se determind la evaluacién anual de los principales ejecutivos de las empresas
por parte de su directorio y en funcion a los resultados financieros de las empresas.
t.Se establecid la descentralizacion y desconcentraciéon de las dos empresas mas
grandes YPFB Y COMIBOL. La Empresa Nacional de Fundiciones (ENAF) y la
Sociedad Complejo Metalurgico de Karachipampa fueron asimiladas a COMI-
BOL.

g. Se disolvid la Corporacion Boliviana de Fomento (CBF) y sus industrias fueron
transferidas a las corporaciones departamentales de desarrollo.
h. Se dispuso la reorganizacion del Banco Central de Bolivia.

Medidas crediticias

El Decreto 21060 establecid, una serie de medidas de caracter bancario y crediticio, que
tenian por objeto desregular y liberalizar el sistema bancario nacional. Entre las medidas
dictadas se destacaban las siguientes: a) se autorizo a los bancos a efectuar operaciones
de depdsito y de crédito en moneda nacional, moneda nacional con mantenimiento de
valor, y en moneda extranjera; b) se devolvid al sistema bancario las atribuciones de
efectuar operaciones de comercio exterior que de acuerdo al Decreto Supremo 19250,
estaba circunscrita exclusivamente al Banco Central de Bolivia; c) se permitio a los ban-
cos operar en la compra y venta de divisas; y d) se abrogaron las disposiciones del Decre-
to Supremo 19249 que prohibia a las personas, naturales y juridicas, efectuar contratos y
operaciones en moneda extranjera.
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El Decreto Supremo 21060 establecié también tasas de encaje legal uniformes para los
depdsitos en moneda nacional y moneda extranjera, con estrictas reglas para su cumpli-
miento. Como era de esperarse, estas tasas de encaje resultaron significativamente mas
bajas que las existentes durante el periodo de la hiperinflacion.

Otras medidas

Mediante el Decreto 21060 se instruyé al gobierno la presentaciéon del presupuesto
general para su aprobacion en el Congreso Nacional. Por su parte, se instruyé también
al Banco Central de Bolivia la preparacion del programa monetario. Aunque la ad-
ministracion del presidente Siles Zuazo intentd varias veces presentar un presupuesto
consolidado del sector publico, éste jamas pudo ser aprobado por el Congreso, debido
a la rdpida desactualizacion de sus partidas a causa de la hiperinflacién. Por otra parte,
resulta interesante anotar que la ultima vez que el gobierno de Bolivia aprobo un presu-
puesto en el Congreso, fue durante el afio de 1942.

Entre otras disposiciones, el Decreto 21060 dispuso la posibilidad de la venta de las
reservas internacionales en oro; elimind los requerimientos de permisos y licencias pre-
vias para la autorizacion de las exportaciones; instruy¢ la actualizacion del patrimonio
del sector privado; la reactualizacion del catastro y adoptd importantes medidas de re-
forma estructural, a las que haremos referencia en el préximo capitulo.

Medidas de reduccion del gasto y relocalizacion de empleados publicos

Complementando el DS 21060, el gobierno de Bolivia dispuso una serie de medidas
de austeridad y dé control del gasto, que se aprobaron con el Decreto Supremo 21137
de fecha 30 de noviembre de 1985. Asimismo, en el mencionado decreto también se
establecieron una serie de normas reglamentarias a las medidas salariales puestas en
practica por el DS 21060, cuya aplicacién alcanzaba a todas las empresas y entidades del
sector publico.

Mediante este decreto también se establecié un programa destinado a implantar una
masiva reduccion de empleados publicos, que en 1984 habia llegado a representar el
26 por ciento del empleo no agricola del pais. Lamentablemente, la baja en los ingresos
que se origind en la importante caida de los precios de los minerales en los mercados
internacionales impidi6 la aplicacion de esta propuesta. El programa de reduccion de
empleos contemplaba el retiro voluntario de empleados dependientes del Estado, me-
diante la opcion de un pago equivalente a seis meses de sueldo, o el pago de tres salarios
de una sola vez, y luego el pago de un salario mensual durante tres meses consecutivos.
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El propésito de este programa era el de permitir que los exempleados del Estado pudie-
sen contar con una fuente de recursos y un pequefo capital para iniciar nuevas activi-
dades en el sector privado. El mencionado decreto también establecié un incremento
salarial del 30 por ciento para los empleados dependientes del gobierno central y un 35
por ciento para los empleados dependientes de las empresas publicas.

LOS RESULTADOS INICIALES
Situacion financiera del sector puiblico

Aunque la mayor parte de las medidas de ajuste fueron aprobadas pasada la primera
mitad del afio de 1985, la implantacién de éstas contribuyé enormemente a mejorar la
situacion financiera del sector publico consolidado durante ese afio. Como resultado de
estas disposiciones, el ingreso del sector publico no financiero se incremento del 17,6
por ciento del PIB en 1984 al 20,7 por ciento del PIB en 1985. Por otra parte, el gasto
del sector publico alrededor del 27, 4 por ciento del PIB en 1984 a alrededor de 23,7 por
ciento del PIB en 1985. Consecuentemente, el déficit total fue reducido del 21,2 por
ciento del PIB en 1984 al 8,1 por ciento del PIB en 1985 (ver cuadro 1).

En el caso de la administracion central, el ingreso corriente se incrementé del 1,7 por
ciento del PIB en 1984 a mas del 2,37 por ciento del PIB en 1985, mientras. que las trans-
ferencias de las empresas del Estado se incrementaron de alrededor del 1,6 por ciento
del PIB. en 1984 al 5,6 por ciento del PIB en 1985. En el caso del gasto corriente, éste se
redujo del 14,2 por ciento del PIB en 1984 al 13 por ciento del PIB en 1985. Los gastos de
capital aumentaron del 1, 1 por ciento del PIB en 1984, al 1,3 por ciento del PIB en 1985.
El déficit total de la administracion central se redujo del 17,6 por ciento del PIB en 1984
al 9 por ciento del PIB en 1985 (ver cuadro 5 del capitulo 2).

Por otra parte, el gasto corriente de las empresas del Estado paso del 12, 1 por ciento del
PIB en 1984 al 9,8 por ciento en 1985. Al reducirse los gastos de capital de alrededor del
1,9 por ciento del PIB en 1984 a alrededor del 1,2 por ciento del PIB en 1985, su situa-
cién financiera se mantuvo equilibrada en 1985 (ver cuadro 2)
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Mejoras en la recaudacion de impuestos y disminucién de los gastos

En 1985 los ingresos totales de la administracion central mejoraron notablemente gra-
cias al importante incremento de los impuestos y regalias sobre derivados de petréleo

sl 2 S E 25 8882z X y gas. Parte de este aumento se debio a la subida de los precios en hidrocarburos, pero
el 8 5 d 8 & & & 8 ¢ dd G o parte también al estricto control que se habia establecido sobre YPFB para el pago de sus
transferencias. Lamentablemente, en 1985, el resto de los ingresos tributarios se man-
tuvo muy bajo, debido principalmente a la erosidn del sistema tributario y a la falta de
= 0 g el @ G ik —aTod una adecuada administracion impositiva; la misma que no podia ser revertida en el muy
= E o, E = =0 o E E E = g p R e corto plazo. Adicionalmente, el Decreto Supremo 21060 habia eliminado el impuesto
sobre venta de divisas, que hasta 1985 habia sido una fuente importante de recursos.
En estas circunstancias, los ingresos tributarios (que no provenian de los impuestos a
rls 8 8 8 ¥ a2 EE TS S S E los derivados de la gasolina), se incrementaron marginalmente respecto al afio anterior.
- R I e El gasto corriente de la administracion central disminuy6 significativamente de alrede-
B dor del 14,2 por ciento del PIB en 1984 al 13 por ciento del PIB en 1985. y la planilla de
E la administracion central bajo del 7 ,4 por ciento del PIB en 1984 al 4,9 por ciento del
& E ~ mAaMR3Ifzs828588 5 ‘i PIB en .1985. Como result?do del incremgn‘.to de .I,OS ingresos ¥ el corte en los gastos,
o Al 6 &8 = 6 - 0 @ B &8 8 5 & 9 g & el déficit en la cuenta corriente de la administracién central (incluyendo intereses no
g - pagados) declind del 11,3 por ciento del PIB en 1984 al 5,4 por ciento del PIB en 1985.
=@ ﬁ
L
;e 5 Operaciones de YPEB y COMIBOL
8% |g|lzsassacggessgssg| s ’ ’
3 g ] En 1985 el ingreso de YPFB aument6 en casi 2 puntos porcentuales al 9, 7 por ciento del
~ B o PIB. El incremento de precios en el mercado interno produjo un ingreso adicional de
= E" i’z mas de 3 puntos porcentuales del PIB, mientras que las exportaciones de gas disminu-
o I 21 & B 2 2 2 3 Z 2 8% R o2 g = yeron en un 1,4 por ciento del PIB. El estricto control del gobierno sobre la politica de
2= gl e~ esegvew7 I gastos de YPFB permiti6 reducir el gasto corriente del 3,9 por ciento del PIB en 1984 al
- g 2,4 por ciento del PIB en 1985. Luego de un gasto de capital de aproximadamente 0,8
E " por ciento del PIB, YPFB produjo un pequefio déficit de 0,3 por ciento del PIB, compa-
= j- rado con el superavit del 0,9 por ciento del PIB en 1984 (ver cuadro 3).
= g
L%
o 7 En el caso de COMIBOL, sus ingresos en 1985 cayeron en un 0,7 por ciento del PIB,
4 y debido a la baja de los precios en los mercados interna que el gasto cayé de mas del 3 por
~ g E = g o ciento del PIB en 1984 a alrededor del 1,5 por ciento del PIB en 1985, COMIBOL pudo
=4
E ; E B § 2 - reducir el déficit de 1,62 del PIB en 1984 a 0,31 en 1985 (ver cuadro 4).
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Intermediacion financiera

A partir de las medidas de agosto de 1985, el Banco Central corté drasticamente la ex-
pansion de crédito al sector publico no financiero. Dejo de intervenir en la fijacion de la
tasa de interés, indexo6 todos los créditos que otorgaba al sector privado (mayormente
con recursos externos), e impuso un severo reglamento de aplicacion a los requerimien-
tos de encaje legal. Como resultado de estas acciones, la expansion del crédito que se
habia acelerado de 272,4 millones de pesos bolivianos en 1983 a mas de 2,8 billones de
pesos bolivianos en 1984, en 1985 se redujo a -215,8 millones de pesos bolivianos (BCB
1990, 12).

A pesar de que las tasas nominales de interés en moneda nacional siguieron aumen-
tando hasta fines de octubre de 1985, a partir de esa fecha se redujeron casi de manera
continua, del 231 por ciento anual a fines de 1985 a alrededor del 65 por ciento a fines
de 1986 (ver cuadro 3a del apéndice 2). Por su parte, el dinero y cuasi dinero que habia
disminuido en términos constantes de 19,5 millones de pesos bolivianos en 1981 a 4,0
millones de bolivianos en 1984, se incrementaron a 7,0 millones de pesos bolivianos en
diciembre de 1985 (ver cuadro 8 en el capitulo 2). La velocidad cay6 en mas del 40 por
ciento entre septiembre de 1985 y junio de 1986.

En términos reales, los depositos del sistema bancario que se habian reducido de 11,1
millones de pesos bolivianos en 1981 a 1,8 millones de pesos bolivianos septiembre de
1985 se incrementaron a 2,5 millones en diciembre de mismo afo (ver anterior referen-
cia).

EFECTO SOBRE LOS PRECIOS Y LA TASA DE CAMBIO
Precios

La inflacién que habia empezado a acelerarse en 1982, en agosto de 1985 alcanz6 una
tasa de 23.500 por ciento de incremento sobre su nivel del afio anterior. Esta situacion
reflejaba la politica monetaria expansionaria que habia prevalecido desde esa época has-
ta agosto de 1985. A partir de entonces, la inflacién empezé a declinar; de esta manera
la tasa acumulativa anual del indice de precios al consumidor en 1984 baj6 de 8.170,5 al
65,96 en 1985 y al 10, 7 por ciento en 1986 (ver cuadro la del apéndice 2).

Tasa de cambio

La tasa de cambio que se habia incrementado en el mercado paralelo de 25 pesos boli-
vianos en el afio 1981 a 1,1 millones de pesos bolivianos por délar de los Estados Unidos
en agosto de 1985 se estabilizé rapidamente en los meses siguientes a la aplicacion de
las medidas, para situarse en 1,2 millones de pesos bolivianos por dolar de los Estados
Unidos en noviembre de 1985 y en 2 millones de pesos bolivianos en enero de 1986 (a
causa de un recalentamiento de la economia a fines de 1985).

->
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A partir de ese entonces la moneda boliviana ha mantenido una relativa estabilidad, con
variaciones que siguen muy de cerca el ritmo inflacionario de la economia de Bolivia y
un spread que fluctda entre un medio por ciento y uno por ciento, con respecto a la tasa
de cambio en el mercado paralelo (ver cuadros 2a y b del apéndice 2).

RECALENI'AMIENIO DE LA ECONOMIA Y LAS MEDIDAS DE 1986

Como emergencia de un incremento salarial puesto en practica por el DS 21137, el agui-
naldo navidefio pagado a los empleados publicos y los créditos concedidos por el Banco
Central al sector agropecuario a fines de 1985, la economia de Bolivia sufrié un breve
recalentamiento a fines de 1985, que se reflejoé en el indice de precios y la tasa de cam-
bio de los meses de noviembre y diciembre de 1985. En efecto, como resultado de esta
accion, la emision de moneda se increment6 en 45 por ciento en un solo mes, con un
efecto inmediato en la variacion del indice de precios, que se increment6 en 16,8 puntos
porcentuales en el periodo noviembre/diciembre de 1985 y 32,9 puntos porcentuales en
el periodo diciembre 85/enero 86 (ver cuadro Ib del apéndice 2).

Para controlar esta situacion, el presidente Paz Estenssoro designé a Gonzalo Sanchez de
Lozada ministro de Planeamiento y Coordinacion, con la responsabilidad de coordinar
la aplicaciéon de politicas econdmicas entre los diferentes ministerios y sectores de la
economia de Bolivia. Asimismo, designé al autor ministro de Finanzas de Bolivia, con
la responsabilidad de instrumentar no sélo las disposiciones contenidas en el Decreto
Supremo 21060 de agosto de 1985, sino también las disposiciones complementarias que
debieron tomarse como emergencia del recalentamiento de la economia. Ambos fueron
asistidos por mas de una treintena de jovenes profesionales mayormente economistas
y administradores, prestados por entidades del sector privado que trabajaron extensa-
mente en la implantacion del programa de ajuste.

Las medidas complementarias adoptadas en el aio de 1986 como emergencia del reca-
lentamiento de la economia fueron las siguientes:

a. Politica cambiaria

Se instruyé al Banco Central de Bolivia efectuar sesiones de subasta de divisas todos
los dias. En principio, esta entidad so6lo efectuaba sesiones semanales y limitaba la ven-
ta de éstas al monto de 5 millones de dolares por dia. En la percepcion de los agentes
econdmicos, estas limitaciones daban la impresion de que el Banco Central no tenia las
suficientes divisas para atender los requerimientos del publico.
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b. Politica fiscal

Se congelaron los saldos bancarios del Tesoro General de Nacion (TGN), las empresas
publicas y las entidades descentralizadas, Estos saldos fueron depositados en una cuenta
llamada "Fondos en Custodia’, cuya esterilizacion permiti6 eliminar de manera tempo-
ral el efecto monetario que habria tenido la utilizacion de estos recursos sobre la masa
monetaria. A partir de ese momento se exigié tanto al TGN como a las instituciones del
sector publico, gastar solamente, los recursos que recibian.

De todas las medidas fiscales implantadas por la NPE, el congelamiento de los saldos de
las entidades del sector publico no financiero fue tal vez la disposicion mas efectiva den-
tro del contexto macroecondémico, pues no sélo impuso disciplina fiscal a todo el sector
publico, sino que fue la base fundamental del presupuesto balanceado implantado a par-
tir de 1986. En los afios siguientes, la implantacion de esta medida obligé tanto al TGN
como a las instituciones del sector publico, a trabajar con presupuestos de base cero. En
enero de 1986, se deposito el equivalente de 280 millones de délares de recursos de las
entidades del sector publico no financiero en la cuenta "Fondos en Custodia".

c. Medidas tributarias

La Ley 843, llamada "La Reforma Tributaria”, aprobé un nuevo régimen impositivo, ba-
sado en 8 impuestos aplicados al consumo y al patrimonio tanto de las personas como
de las empresas. El nuevo régimen tributario fue aprobado en reemplazo del existente
hasta esa fecha, que se basaba en mas de 450 impuestos, aplicados principalmente a la
renta de las personas; renta de las empresas y la renta destinada.

Con este nuevo régimen tributario, el gobierno central no sélo recuperé su capacidad
de recaudacion, sino que también la increment6 significativamente con respecto a 1981.
Esto se debid principalmente a que, por primera vez, se pudo recabar impuestos en el
sector informal. En el capitulo 6 se hara una descripcion mas detallada de esta reforma
que, entre otros aspectos, ayudoé a consolidar la estabilidad de la economia de Bolivia.

d. Medidas arancelarias

Durante 1986 y 1987 se pusieron en practica una serie de correctivos al Decreto Supre-
mo 21060, destinados a simplificarla aplicacion del arancel tnico y uniforme, que se
encontraba altamente distorsionada por una serie de cobros paraarancelarios y de renta
destinada, que habian sido adoptados en el régimen tributario anterior

(ver capitulo 6).
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e. Medidas crediticias

Se prohibid la otorgacion de créditos de fomento al sector privado, que en el pasado ha-
bian sido concedidos con recursos financiados por el Banco Central. A partir de 1986,
el Banco Central dejé de otorgar los llamados créditos cafieros, créditos algodoneros y
otros destinados a financiar las cosechas de invierno. Asimismo, el crédito otorgado con
recursos provenientes de lineas de crédito provenientes de organismos internacionales
fue indexado a la tasa de cambio, a fin de evitar que el riesgo cambiario recaiga sobre el
Banco Central. Durante 1986 no se otorgd crédito fiscal a las empresas publicas, a no
ser aquel que significé la liberaciéon de los llamados "Fondos en Custodia” autorizados
solamente en casos de emergencia.

f. Reforma monetaria

Por ultimo, se aprobd la Ley 901 de 28 de noviembre de 1986, creando la nueva unidad
de cambio llamada boliviano, equivalente a 1 milléon de pesos bolivianos del antiguo
sistema, como moneda de curso legal.

Como resultado de estos cambios, también se cre6 un Consejo de

Estabilizacidn, a cuya cabeza se encontraba el propio presidente de la Republica, apoya-
do por el Dr. Guillermo Bedregal, ministro de Relaciones Exteriores, que actuaba como
vicepresidente.

LOS RESULTADOS
El impacto financiero

Como resultado de las politicas aplicadas durante el afio de 1986, el déficit total del sec-
tor publico no financiero bajo6 del casi 8,1 por ciento del PIB en 1985 al 2,3 por ciento
del PIB en 1986. Este déficit fue financiado con recursos externos por el equivalente del
5,5 por ciento del PIB (comparado con el 3,5 por ciento en 1985); mientras que el finan-
ciamiento interno se redujo al 3,2 por ciento del PIB, comparado con el 4,4 por ciento
del PIB de 1985.

Los ingresos del sector publico no financiero se incrementaron de aproximadamente el
20, 7 por ciento del PIB en 1985 a alrededor del 24,4 por ciento del PIB en 1986, de los
cuales mas del11,4 por ciento del PIB representaba transferencias de las empresas publi-
cas. Por su parte, el gasto total bajé del 23,7 por ciento del PIB en 1985 al 23,2 por ciento
del PIB en 1986; y el ingreso corriente de las empresas publicas aument6 del 17, 7 por
ciento del PIB en 1985 al 18,4 por ciento del PIB en 1986.
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En la administracién central, los ingresos corrientes subieron del 2,3 por ciento del PIB
en 1985 a casi el 5 por ciento del PIB en 1986. La mayor parte de estos ingresos prove-
nian de las transferencias sobre la venta de hidrocarburos. Los aranceles recaudados en
1986 se mantuvieron mas o menos similares a los recaudados en 1985.

Por su parte, los gastos corrientes se incrementaron del 13,0 por ciento del PIB en 1985
al 13,5 por ciento del PIB en 1986. La mayor parte de las categorias del gasto corriente
de 1986 se mantuvieron en los niveles de 1985 o bajaron ligeramente respecto de éstos.
Los gastos de capital se incrementaron de 1,7 por ciento del PIB en 1985 a 2,2 por ciento
del PIB en 1986 (ver cuadro 5 del capitulo 2). Es importante remarcar que el numero de
empleados del sector publico se redujo en mas de 45.000 empleados, distribuidos en la
administracion central, las instituciones descentralizadas, las administraciones regio-
nales y las administraciones locales.

El impacto en las otras variables

La aplicacion de las medidas que se detallan en la seccidon anterior tuvo su impacto en el
indice de precios, la tasa de cambio y las tasas de interés. La tasa acumulativa del indice
general de precios al consumidor se redujo del 8.170,5 por ciento en 1985 al 65,9 por
ciento en 1986. La tasa de cambio que en diciembre de 1985 habia llegado a 1, 7 millones
de pesos bolivianos en el mercado paralelo, se incrementé a sélo 1,9 millones de pesos
bolivianos en diciembre de 1986. Por ultimo, las tasas activas reales de interés que ha-
bian sido altamente negativas en los afios anteriores, revirtieron su tendencia a fines de
1986 (ver cuadros la, by, 2ay b y 3c del apéndice 1).

LAS MEDIDAS IMPLANTADAS EN 1987
El cierre de las minas de COMIBOL

Como emergencia del colapso del precio internacional del estafio en los mercados in-
ternacionales, COMIBOL redujo sus ingresos corrientes del 4, 7 por ciento del PIB en
1982 al 2,2 por ciento en 1986. Como era de esperarse, con esta baja tan significativa en
los ingresos de COMIBOL, le era imposible al Estado mantener la estructura de costos
de esta empresa, a pesar de que éstos se habian reducido del 4,8 por ciento del PIB en
1981 al 2,4 por ciento en 1986 (ver cuadro 4). Por esta razdn, el gobierno del presidente
Paz Estenssoro tomo la irreversible decision de cerrar las minas de COMIBOL, con el
consiguiente despido de mas de 21.000 obreros. Como contraparte a estas determina-
ciones, el Estado se vio obligado a erogar un monto aproximado al 1, 86 por ciento del
PIB en 1987, por concepto de beneficios sociales, beneficios extralegales y gastos de
movilizacion de los obreros de COMIBOL.
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Dado que el Estado no contaba con estos recursos, la mayor parte de éstos tuvieron que
ser financiados por el Banco Central.

La dramatica medida de despedir un numero tan elevado de obreros no sé6lo tuvo un im-
pacto positivo sobre las finanzas del sector publico, sino que también dio una importan-
te senal a la economia de que el Estado estaba dispuesto a hacer cualquier sacrificio a fin
de consolidar la estabilizacion. Naturalmente; el despido de los mineros tuvo también
connotaciones sociales importantes, que llevaron al gobierno a preparar programas de
emergencia y de empleo temporal, tales como el Fondo Social de Emergencia y el Fondo
de Inversién Social, cuyos aspectos discutiremos en el capitulo 9.

Quiebra de bancos y asistencia financiera a bancos con problemas

Como resultado de varias disposiciones gubernamentales (particularmente el DS 19249
"la desdolarizacion"), el decaimiento sostenido de la actividad econdmica y la inflacién
acelerada de los afios de 1980, el sistema bancario boliviano sufri6 severas e importantes

pérdidas durante el periodo 1982 - 1985y, lo que era mas grave, puso en riesgo su ya
quebrantada salud financiera.

En efecto, como consecuencia de éstos y otros factores, la cartera de préstamos no re-
cuperables de la banca comercial se incrementd del 18 por ciento del total de la cartera
en diciembre de 1984 a mas del 30 por ciento en marzo de 1985. Esta cartera luego se
redujo al 12 por ciento en junio de 1985, a consecuencia de que gran parte de los deu-
dores en moneda extranjera pagaron sus deudas en moneda desdolarizada, al amparo
del DS 19249.

Mas adelante, el DS 21060 requiri6 de los bancos la revaluacion de sus préstamos en
moneda extranjera al nuevo tipo d cambio, que en septiembre de 1985 era un 93 por
ciento mas alto que el que regia antes de la dictacion de las medidas. Como resultado de
este requerimiento, la cartera de préstamos no recuperables de la banca se incrementd
nuevamente del 12 por ciento en junio de 1985 al 27 por ciento en septiembre de ese
mismo afio. *

# Esta informacion fue obtenida directamente por autor de los registros del Banco Central de Bolivia. En esta fecha la informacién
referente a la cartera morosa de los bancos aun no era publicada por la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras de
Bolivia (SBEFB)
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En este fragil sistema financiero, cuatro bancos tuvieron que ser intervenidos por él
Departamento de Fiscalizacién del Banco Central, que en ese entonces cumplia las fun-
ciones de la Superintendencia de Bancos. De la misma forma, el Banco Central se vio
en la necesidad de asistir a otros bancos que atravesaban una dificil situacion financiera,
con el fin de evitar su bancarrota. Al momento de intervenir el primer banco, el Banco
de Crédito Oruro, el gobierno tom¢ la decision de subrogarse las obligaciones de ese
banco con el publico. En efecto, por determinaciéon del Consejo de Estabilizacion, que
presidia el propio Presidente de la Republica, al intervenir el Banco de Crédito de Oruro,
el Banco Central de Bolivia se hizo responsable de los depdsitos del publico, con el fin de
evitar un panico bancario y las graves consecuencias de éste, en circunstancias en que el
proceso de estabilizacion no estaba aun consolidado.

Es importante recordar que hasta ese momento la asistencia de la comunidad interna-
cional al programa de estabilizacion de Bolivia todavia no se habia hecho efectiva. Por
tanto, fue la "repatriaciéon” de los recursos bancarios del publico la que contribuyo a
sostener las reservas del Banco Central, al acumular importantes recursos en moneda
extranjera en la cuenta encaje legal.

En circunstancias en que el publico percibia la fragilidad del sistema, el anuncio de que
el Estado no se responsabilizaria de la devolucion de los depdsitos, pudo haber tenido
efectos catastroficos sobre las expectativas los depositantes y, en tltima instancia, sobre
el propio proceso de estabilizacion.

Es por esta razdn, que el Consejo de Estabilizacion tomo la determinacion de garantizar
la devolucion de los depdsitos de los bancos intervenidos, con el fin de evitar las graves
consecuencias que otros programas de ajuste tuvieron que sufrir, cuando las autoridades
financieras decidieron no responsabilizarse por esta devolucion.

Posteriormente, otros cuatro bancos, el Banco de Potosi, el Banco del Progreso, el Banco
Latinoamericano de Desarrollo y el Banco de la Vivienda fueron objeto del mismo tra-
tamiento, también por instructivas del Consejo de Estabilizaciéon. En el caso del Banco
de la Vivienda, que era un banco de propiedad del Estado, éste fue liquidado no por
decision del Banco Central, sino por las disposiciones emanadas del Poder Ejecutivo,
mediante Decreto Supremo 21660.

Las decisiones del Consejo de Estabilizaciéon son todavia objeto de un amplio deba-
te. Hay quienes sostienen que el Gobierno no debié haberse responsabilizado por los
depdsitos bancarios, ya que esta determinacioén no fue equitativa para quienes habian
administrado los recursos del publico con tanta desaprension e irresponsabilidad. Se
sostiene también que ésta fue una sefal negativa al publico, que buscaba obtener altas
tasas de interés por sus depdsitos, sin tomar previsiones sobre la calidad de las institu-
ciones que las administraban. Si bien esta posicion era correcta y guarda coherencia
con los postulados fundamentales de la NPE, a estas altura es dificil saber cudl habria
sido la reaccién del publico, si el gobierno hubiese optado por la alternativa de no
devolver estos depositos.
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Esta también claro que, en todos los programas de estabilizacidn, el sector mas vulne-
rable es precisamente el sistema financiero. Por esta razon, hoy en dia, es casi imposible
concebir un programa de estabilizacidn, que no esté acompanado de un componente de
fortalecimiento al sector bancario y que, por lo general, es financiado con recursos de
préstamo otorgados por los organismos financieros internacionales.

Por otra parte, los recursos que se subrogd el Banco Central no fueron utilizados a
fondo perdido. Es decir que fueron devueltos al Banco Central tan pronto la judica-
tura boliviana determiné la liquidaciéon de los activos de los bancos intervenidos y se
recuperd una parte importante de los créditos concedidos por éstos. A la fecha, de los
aproximadamente 20 millones de délares que se utilizaron para subrogarse los pasivos
de estos bancos intervenidos, lo que quedaba por recuperar al 30-6-92 era inferior al 10
por ciento de este monto. Esta suma también incluia los recursos que fueron prestados
a otros bancos con problemas financieros y que eventualmente fueron devueltos a esta
institucion, tan pronto como sus problemas financieros fueron superados.*

La Reactivacion Ec on 6 mi ca y el Decreto Supremo 21660

Una vez lograda la estabilizacidn, la oposicion y los propios sectores politicos dentro
del gobierno iniciaron una campana de critica al programa del gobierno el que, después
de un ano de haberse puesto en practica, todavia no mostraba resultados de crecimien-
to. Lo cierto es que los shocks externos, particularmente la caida de los precios de los
minerales en los mercados internacionales de octubre de 1985 y la baja en el precio del
petréleo que afectaba las exportaciones de gas, no habian permitido que la economia
crezca durante el afio de 1986. De haberse mantenido los precios internacionales en los
niveles de 1985, es muy probable que la economia de Bolivia habria tenido crecimiento,
después de varios anos de decrecer en la década de los ochenta.

A consecuencia de estas criticas y en un intento de estimular la economia, el Gobierno
de Bolivia se vio obligado a elaborar el Decreto Supremo 21660, que se aprob6 el 20
de julio de 1987 con el nombre de "La Reactivacién Econémica”. Aunque este decreto
contenia otras importantes disposiciones regulatorias aplicadas al sector bancario, al co-
mercio exterior y al endeudamiento externo, su propdsito fundamental fue el de sentar
las bases del crecimiento en la economia de Bolivia. En este sentido, el Decreto Supremo
21660 disponia lo siguiente:

a. Se establecio el Fondo Extraordinario de Reactivacion Economica (FERE), para
el financiamiento- de los sectores de la industria manufacturera, agropecuaria, mi-
neray construccion de viviendas de interés social, con recursos del Banco Central.

2 Ver nota de pie anterior.
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b. Se otorgaron estimulos a los exportadores mediante un mecanismo similar al
draw back, conocido como el reintegro tributario. Este estimulo seria entregado
a los exportadores en compensacion de los gravamenes arancelarios pagados por
éstos.

c. Se estableci6 un régimen de precios y tarifas en el sector de hidrocarburos, ener-
gia eléctrica, transporte ferroviario, transporte automotriz y transporte aéreo, que
beneficiaria a los exportadores. En otras palabras, se redujeron las tarifas de las
empresas del Estado en los sectores de energia y de transportes, con el fin de aba-
ratar los costos de exportacion. En compensacion por la reduccion de ingresos de
las empresas publicas, el Tesoro General de la Nacion se subrogd la deuda externa
de estas entidades.

Si bien la intencién del decreto de reactivacion era buena, los efectos que trajo su apli-
cacion resultaron ser contradictorios al propio esfuerzo de estabilizar la

economia. Por ejemplo, los primeros desembolsos del Fondo Extraordinario de Reacti-
vacion Econdmica (FERE) no hicieron otra cosa que incidir en el crédito interno neto
del Banco Central. Los estimulos al sector exportador mermaron los recursos del Teso-
ro General de la Nacién, con resultados poco transparentes sobre la efectividad de los
mismos. Los ingresos de las empresas del Estado - sujetos al nuevo régimen de precios
y tarifas - fueron substancialmente reducidos a causa de la reduccién de las tarifas, afec-
tando seriamente su situacion financiera. Por ultimo, el TGN se vio obligado a cargar
con el peso del servicio de la deuda externa de algunas de las empresas del Estado,
liberando recursos que fueron dirigidos a incrementar el gasto corriente de estas
entidades.

A pesar de su fracaso en el intento de reactivar la economia, el Decreto Supremo 21660
fue muy imaginativo, pues pretendia estimular el crecimiento de la economia, al otorgar
financiamiento bancario a largo plazo y reducir los costos de los bienes no transables
del sector manufacturero y exportador. Decimos que era imaginativo pues, al disponer
estas medidas, pretendia un efecto similar al logrado por la depreciacion real. Es decir
que, al bajar los costos de los no transables, supuestamente, se lograria los efectos de la
depreciacion real, pero sin afectar la tasa de cambio nominal.

Adicionalmente, el Decreto Supremo 21660 contenia importantes disposiciones que
complementaron coherentemente los propositos de la NPE. Estas disposiciones fueron
las siguientes:
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a. Se autorizé al Banco Central de Bolivia a emitir bonos con el propdsito de can-
jearlos por titulos de la deuda externa de Bolivia con sus acreedores privados ex-
tranjeros. Estos bonos eran redimibles al valor de recompra de la deuda con un
premio del 50 por ciento; siempre y cuando éstos puedan ser utilizados para la
inversion en el sector productivo o en la compra de bienes o activos del sector
publico. Esta disposicion fue de particular importancia para Bolivia, pues comple-
mentaba los esfuerzos del gobierno por recomprar su deuda externa en los mer-
cados secundarios.

Con la aprobacién de esta medida, se estimulaba la compra de titulos de la deuda
por parte de los agentes econdmicos del sector privado; ya que, como se explico
anteriormente, el Estado sélo podia efectuar esta recompra con donaciones pro-
venientes de paises o de instituciones internacionales. Dado que estos recursos de
donacién eran muy escasos, el propiciar la compra de titulos por parte del sector
privado, era una necesidad imperiosa para completar el esfuerzo del gobierno por
reducir la deuda externa.

b. Se establecieron una serie de disposiciones destinadas a regular el sector
bancario y financiero de Bolivia, cuya legislacién se encontraba en una situacién
anarquica. En efecto, a partir de la aprobaciéon de la Ley General de Bancos
en 1928, los diferentes gobiernos de facto habian adoptado mas de 400 dispo-
siciones legales y regulatorias que modificaban dicha ley, produciendo un gran
vacio legal.

El Decreto Supremo 21660 derogé dichas disposiciones para volver a la antigua
ley; la misma que luego fue complementada por nuevas disposiciones de orden
regulatorio, que tenian por objeto modernizarla y adecuarla a la nueva realidad
del pais.

Entre estas disposiciones se encontraban: el establecimiento de provisiones sobre
cartera morosa; requerimientos patrimoniales bancarios; medidas sobre concen-
tracion del crédito; normas sobre adquisicion de activos de las instituciones
bancarias y disposiciones sobre capitalizacion y fortalecimiento de labanca.
Adicionalmente, se hicieron modificaciones sobre las tasas de interés para créditos
de desarrollo, se rectificaron los requerimientos de encaje legal y se reorganizo la
Superintendencia de Bancos. Por ultimo, se dispuso la reorganizacién del Banco
Agricola de Bolivia (BAB), el Banco Minero de Bolivia (BAMIN) y el Banco del
Estado; estableciendo que éste tltimo sélo podria efectuar operaciones bancarias
con el sector publico y no con el privado.
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c. Se instituyd la Subsecretaria de Inversion Publica en el Ministerio de Planea-
miento y Coordinacion, otorgandole facultades amplias para agilizar los desem-
bolsos provenientes de la masiva ayuda externa que Bolivia habia logrado como
resultado de la implantacion de la NPE.

d. Se establecié un mecanismo de calificacién y seleccion para la compra de bie-
nes y de servicios de las entidades del sector publico, mediante la contratacion de
agencias especializadas dependientes de organismos internacionales o entidades
para estatales sin fines de lucro.

e. Por ultimo, se fundo el Instituto Nacional de Promocion a los Exportadores
(INPEX), como una entidad auténoma destinada a promover y diversificar las
exportaciones de los sectores publicos y privados de la economia.

Con estas disposiciones, el pais se beneficié en todos los aspectos que tocaban estas
medidas. En primer lugar, el sector privado capturé un monto relativamente importante
de la deuda externa, con el que compro bonos de inversion emitidos por el Banco Cen-
tral de Bolivia. Se llené un importante vacio legal en el sector financiero, en particular
de la banca, que habia agudizado su situaciéon de crisis durante el proceso de ajuste.
Con la implantacion de estas medidas, Bolivia pudo hacerse acreedora de un importan-
te crédito de alrededor 80 millones de ddlares proveniente del Banco Mundial, que fue
destinado a fortalecer el sector bancario, afectado por los altos niveles de mora. Las
disposiciones administrativas destinadas a agilizar los desembolsos y la contratacion de
agentes de compras para la adquisicion de bienes y servicios de las entidades del Estado
dieron muestras de su contribucién al incrementar de manera importante el monto de
los recursos desembolsados por los organismos internacionales de crédito. Por ultimo,
el sector exportador no tradicional mostré un crecimiento importante que, mas alla de
los estimulos otorgados por el Decreto Supremo 21060, fue el resultado de la aplicacion
de una tasa de cambio realista, que las hizo competitivas en los mercados internaciona-
les. Estos aspectos seran tratados con mas detalle en los capitulos 6y 7.

Los resultados

Como resultado de la puesta en practica de las medidas del DS 21660, en especial aque-
llas que afectaban recursos del TGN, de las empresas publicas y del Banco Central, los
indicadores financieros de Bolivia sufrieron un importante deterioro en el afio de 1987.
Esta situacion fue agudizada por la determinacion de despedir a mas de 21.000 obreros
de COMIBOL, cuya reorganizacion le significé al Estado una erogacion de mas de 1,8
puntos porcentuales del PIB en el periodo 1986 - 1987. esto debe anadirse la operacion
de salvataje del sistema bancario, que significo para el Banco Central el financiamiento
de alrededor de 20 millones de délares.
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Los indicadores del sector fiscal reflejan claramente esta situacion. Los ingresos del sec-
tor publico no financiero se redujeron al 22 por ciento del PIB en 1987 y el gasto se
mantuvo alrededor del 23 por ciento del PIB. Por otra parte, mientras el déficit corriente
de 1987 se incrementd a uno y medio puntos porcentuales del PIB, el déficit total lo hizo
en alrededor de 6, 7 puntos porcentuales PIB. Lo mas grave fue que el financiamiento
interno de este déficit se increment6 del -3,2 por ciento del PIB en 1986 al 4,5 por ciento
del PIBen 1987. De este tltimo, alrededor del 3,9 por ciento del PIB fue financiamiento
del Banco Central de Bolivia (ver cuadro 1).
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6. LA REFORMA ESTRUCTURAL DE BOLIVIA
INTRODUCCION

Durante décadas, Bolivia fue uno de los ejemplos mas ilustrativos de lo anb se llamé una
economia de capitalismo de Estado. Por un lado, se deja actuar a las fuerzas del merca-
do, aunque siempre sujetas a una serie de limitaciones. Por otro lado, se permite que el
Estado participe activamente en la produccion y el control de una parte importante de
las actividades economicas. Este panorama se dio ademads dentro de un marco de poli-
tica macroeconémica populista, que predominé en Bolivia a partir de los afios de 1950.

En efecto, Bolivia fue el tipico caso del pais donde los agentes econémicos actuaban con
libertad, aunque a la vez sujetos a la intervencion del Estado. Los economistas de la
época, entrenados en las universidades donde se dio un énfasis importante al Estado, la
planificacion y la sustitucion de importaciones, crefan firmemente que estaban llamados
a programar y dirigir todas las actividades econémicas. Los politicos, por su parte, que
pueden utilizar los instrumentos de la politica macroeconémica con fines populistas y
favorecer los intereses de los grandes grupos de presion.

Todo este escenario cambi6 a partir de 1985, cuando el gobierno del presidente Paz Es-
tenssoro puso en practica el Decreto Supremo 21060. La aplicacion de esta disposicion
legal a Bolivia solucionar el grave problema de hiperinflacién y efectuar importantes
reformas estructurales en la economia, que tenian por objeto corregir las distorsiones
creadas por el control excesivo e intervencion del Estado (ver Cariaga 1990 ay b). En
este capitulo se hara una descripcion de lo que fue la economia de Bolivia antes y des-
pués de la reforma estructural que se inicié con la NPE. Este capitulo se basa en gran
medida en Cariaga J.L. (1992).

Se tratara de explicar las razones que pesaron en su implantacidn, se evaluaran sus li-
mitaciones, asi como algunos de los resultados obtenidos. Mas adelante, se explicaran
brevemente los mecanismos utilizados por la NPE en la desregulacion del mercado cam-
biario, el sistema bancario y la apertura del comercio exterior.

LA ECONOMIA DE BOLIVIA ANTES Y DESPUES DE LA NPE
La estructura econdémica antes del DS 21060

Como se decia anteriormente, Bolivia se habia caracterizado por ser uno de los ejemplos
mas ilustrativos de una economia de capitalismo de Estado. Por un lado, se otorgaba una
limitada accion a los agentes econémicos y, por otro, el Estado actuaba como regulador
de la mayor parte de las actividades econdmicas. Las razones que posiblemente llevaron
a Bolivia a adoptar esta forma de administrar el Estado fueron las siguientes:
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a. A partir de los aflos de 1950, las universidades de la época concentraron su
atencion en las teorias que daban un importante énfasis al Estado, la planificacion
y la sustitucion de importaciones. La equivocada interpretacion de estas teorias y
las exageraciones que se cometieron en su aplicacion, indujeron a los politicos
a conformar Estados centralistas e interventores.

b. Las condiciones de extrema pobreza en Bolivia, asi como en los otros paises lati-
noamericanos, estimularon la adopcion de politicas macroeconémicas populistas.
Estas politicas utilizaron los mecanismos de la intervencion y la regulaciéon como
medios para lograr objetivos politicos y favorecer los intereses de los grandes -gru-
pos de presion.

c. Los agentes econdmicos en Bolivia se acomodaron a este estilo de administrar
el Estado. Asi, un importante segmento del sector privado quedé atrofiado por la
falta de libertad econdmica, mientras que otro se acostumbrd a convivir con ésta

Dentro de este contexto, la economia de Bolivia presentaba las siguientes caracteristicas
estructurales:

Control de precios

Durante décadas el Estado boliviano practicé la politica del control de precios, particu-
larmente en lo que se llam¢ articulos de primera necesidad (alimentos y vestimenta).
Con este proposito, establecia precios maximos de venta y ejercia severos controles para
asegurar su cumplimiento. El razonamiento politico detras de esta medida se encontra-
ba en el hecho de que el control de precios, supuestamente, favorecia a las clases mas
empobrecidas. En la practica, sin embargo, esto no significé otra cosa que un importante
subsidio del sector rural hacia el sector urbano y las minas, donde se concentraba el apo-
yo electoral de los politicos. Paraddjicamente, el 50 por ciento de la masa de poblacién
que representaba el sector rural, fue objeto de este impuesto implicito que, en vez de
beneficiar a las clases mas empobrecidas, favorecié mas bien a la clase media boliviana.

Control de cambios

Durante décadas el Estado boliviano practico la politica de cambio fijo. En época de
abundancia de reservas, esta politica permitia la libre compra y venta de divisas; en épo-
ca de escasez, el racionamiento y la asignacion discrecional a través del Banco Central
de Bolivia. El razonamiento politico detras de estas medidas se encontraba en el hecho
de que la tasa de cambio fue siempre considerada como un instrumento de asignacién
de recursos, en vez de un instrumento de politica econémica. En este sentido, perma-
nentemente fue utilizada con el propdsito de abaratar la importacion de alimentos e
insumos, supuestamente, con el fin de subsidiar a las clases mas empobrecidas. Por esta
razon, durante afos, los politicos resistieron la idea de modificar la tasa de cambio, no
so6lo por su impacto sobre el costo de vida, sino también por su efecto sobre el resto de
las variables econdmicas.
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En la practica, la politica de cambio fijo y control de cambios, tal como fue utilizada en
Bolivia, no significo otra cosa que un impuesto al sector exportador y un subsidio im-
plicito a las importaciones. Como se puede ver en los cuadros 2a y 2b del apéndice 2, la
aplicacion de esta politica sobre todo en lo que hace a la gran resistencia de modificar
el tipo de cambio explica el gran diferencial entre la cotizacion del mercado oficial y el
mercado paralelo y las causas del significativo retraso cambiario respecto a los precios w E E E & E 588 4R
del periodo 1981-1986. % z i ':" E & mERE 25
o e =
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Aranceles proteccionistas y prohibicion de importaciones

Siguiendo las lineas maestras de la mal entendida politica de sustituciéon de importa-
ciones, el Estado boliviano durante décadas favorecid el establecimiento de aranceles
altamente proteccionistas y la consecuente politica de prohibicion de importaciones. El
razonamiento politico detras de estas medidas ademas de criterios de recaudacion de
muy corto plazo que primaron permanentemente se encuentra en la supuesta protec-
cidn que debia darse a la industria nacional.

En la practica, sin embargo, esto no significé otra cosa que la proteccion efectiva nega-
tiva de una variedad muy grande de productos y la aparicion de una serie de industrias
artificiales. Estas industrias importaban insumos liberados de aranceles y vendian su
producto final bajo la proteccion y prohibicion de importaciones. Las consecuencias de
esta politica (que traté de modificarse sin éxito en 1965 y en 1971), fue el establecimien-
to de una industria ineficiente y poco competitiva, la aparicion del contrabando masivo,
y la permanente distorsion en la asignacion de divisas que favorecia al supuesto sector
productivo de la economia (ver Morales, 1982, 216217).

Como se puede ver en el cuadro 2, durante el periodo 1981-1985, la aplicacion de estas
politicas definitivamente contribuy6 al decrecimiento del sector manufacturero en Bo-
livia.

Justificaciones para el cambio estructural

Todo este panorama cambid en la economia de Bolivia con la dictaciéon del DS

21060 (transcrito en el apéndice 3), conocido como la Nueva Politica Econdémica
(NPE). En efecto, mediante esta disposicion legal, el gobierno del presidente Paz Estens-
soro efectu6 importantes reformas estructurales en la economia de Bolivia, que tenian
por objeto orientar la actividad econémica hacia el mercado. Las razones que posible-
mente llevaron al gobierno a efectuar estas reformas fueron las siguientes®:

a. La libertad politica de la democracia recientemente lograda en Bolivia debia
conjugarse con la libertad en la actividad econdmica. En este sentido, la NPE bus-
caba otorgar plena libertad a los agentes econémicos que participan activamente
en la economia, con la plena aceptacion de las leyes del mercado.

b. Las medidas de estabilizacion y reforma estructural propiciada por la NPE
deberian sentar las bases para que la economia de Bolivia reinicie un proceso de
crecimiento sostenido. Para ese entonces, la economia de Bolivia habia mostrado
un crecimiento negativo en los ultimos cuatro afios.

 Basado en los argumentos de la parte considerativa de los DS 21060, DS 21137 y apreciaciones del autor.
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CUADRO 2. BOLIVIA: tasas de crecimiento sector manufacturero

Anos Valor
1982 12,36
1983 0,19
1984 1,02
1985 8,32
1986 1,92
1987 2,51
1988 5,47
1989 3,51
1990 5,70
1991 6,66

FUENTE: BCB (1992), 135

c. Era imprescindible liberar al Estado del peso politico que significaba tomar de-
cisiones en materia econdmica. La experiencia del pasado mostraba que, por lo
general, los gobiernos eran renuentes a tomar medidas destinadas a corregir la
economia. Esta situacion ocasionaba importantes rezagos, que afectaban la politi-
ca macroeconomica y la eficiente asignacion de recursos.

d. Era necesario mantener una filosofia coherente en todas las decisiones del go-
bierno. Dicho de otra manera, las medidas de orientaciéon al mercado de la NPE
deberian marcar el rumbo que tomarian las futuras decisiones gubernamentales
en materia econdmica.

e. La crisis econdmica habia llegado a tal extremo que no habia otra opcién: o el
pais encaraba el ordenamiento de su economia o la anarquia imperante lo condu-
ciria al colapso politico y social.
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Las medidas estructurales CUADRO 3. BOLIVIA: lasas de crecimiento sector agropecuario

A continuacidn, se hara una descripcion resumida de las politicas que en 1985 puso en

- . . Ano Valor
practica el gobierno del presidente Paz Estenssoro, para encarar la reforma estructural
de la economia - de Bolivia en 1985. 1981 0.93
1982 6,92
a. La NPE reafirm¢ la eliminacién del control de precios, implantada porla admi- 983 o1

nistracion del presidente Siles, cuando en 1984 se hizo un timido intento de atacar
el problema de la hiperinflacién con un conjunto de medidas de corte macroeco- 1984 19,03
noémico. En efecto, el Decreto Supremo 21060 del 29 de agosto de 1985 establecio

la absoluta libertad para la determinacion de precios en todas las actividades de la 1985 772
economia. Como se puede ver en el cuadro 3, los efectos de esta politica fueron 1986 3,52
sorprendentes. Durante 1984 aflo en que se inici6 la desregulacion de precios el 1987 3,51
sector agropecuario tuvo un crecimiento positivo del 19 por ciento, seguido de un 1988 2,42
crecimiento del 7, 7 por ciento en 1985. 1989 134
Lamentablemente, a excepcion de 1987, 1988 y 1991, en los otros afios el crecimiento fue 1930 1,98
bajo o negativo, a causa de las sequias e inundaciones que afectaron a Bolivia. A pesar 1991 7,23
de esto, lo ocurrido en 1984 y 1985 nos hace pensar seriamente que la desregulacion de FUENTE: BCB (1992), 135
precios en Bolivia tuvo un efecto positivo en el crecimiento del sector agropecuario, a
pesar de la crisis y de la hiperinflacion. CUADRO 4. BOLIVIA: sector exportaciones no tradicionales

(en miles de dolares americanos)

b. Al establecer un régimen de cambio unico y flexible, la NPE desregulo y libe-

raliz6 el mercado cambiario en Bolivia. En efecto, al reemplazar el deteriorado Afo Valor

sistema de cambio fijo por uno de caracter flexible, la NPE levantd la regulacién

discrecional del Estado en la fijacion de la tasa de cambio. Como se puede ver 1981 94,8

en los cuadros 2a y 2b del apéndice 2, la implantacion de esta politica permiti6 1982 845

minimizar la diferencia cambiarla que habia prevalecido entre el mercado oficial,

y el mercado paralelo durante el periodo 1981-1985. Por otra parte, al dar paso 1983 55,1

a las fuerzas del mercado en la determinacion de la tasa de cambio, se consiguio6 1984 291

un logro muy importante: cudl es, el de permitir la determinacién de un cambio ’

realista en la economia de Bolivia. Este cambio realista fue un factor decisivo para 1985 34,5

la desaparicion del control de cambios, asi como para la recuperacion del nivel de 1986 110,9

las exportaciones no tradicionales, que habian sido seriamente afectadas por las

politicas de cambio fijo (ver cuadro 4). 1987 106,2
1988 104,9
1989 201,8
1990 288,5
1991 253,8

FUENTE: UDAPE (1995), 119
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c. La NPE autorizé a los bancos del sistema a operar con recursos en moneda ex-
tranjera y fijar tasas de interés libres, tanto para las operaciones en esta moneda
como en moneda nacional. En efecto; al permitir que las instituciones del sistema
bancario reciban depdsitos en moneda extranjera, la NPE reconocié tacitamente
fuente que ésta se convertia en un medio legal de cambio. De la misma manera, al
autorizar que las instituciones financieras fijen libremente las tasas de interés, la
NPE levant6 la regulacion del mercado bancario en Bolivia. Como se puede ver
en el cuadro 3c del apéndice 2, el efecto conjunto de estas medidas fue el de re-
vertir las tasas reales negativas de interés y, como veremos mas adelante, permitir
la recuperaciéon de un importante contingente de recursos, que habia fugado del
sistema bancario a causa de la hiperinflacion.

d. Al restituir la completa vigencia de la Ley General del Trabajo de 1939, la NPE
desregulé el mercado laboral en Bolivia. En efecto, al disponer la total vigencia
de esta ley, la NPE eliminé todas las disposiciones legales que permitian la ina-
movilidad funcionaria (garantia permanente de trabajo), la indexacién del salario
nacional, la otorgacion de salarios extras en dinero y en especie, muchos de ellos
no sujetos a la tributacidn, y otras medidas que tendian a crear distorsiones en el
mercado de trabajo. Por otra parte, la NPE estableci6 la responsabilidad del Es-
tado solamente en la fijacion del salario de sus dependientes y no asi en la de los
dependientes del sector privado. De acuerdo a las disposiciones laborales, estos
ultimos estaban sujetos a las instancias y beneficios que les otorgaba la Ley Gene-
ral del Trabajo de 1939, que permitia, entre otras cosas, la declaratoria legal de la
huelga. Lamentablemente, la imposibilidad de comparar indicadores durante
este periodo (ver Morales, 1989, 9), no permite medir el impacto de estas politicas
sobre el nivel de empleo.

Sin embargo, y como era de esperarse, el masivo desempleo ocasionado por los
shocks externos (21.000 mineros en la Corporaciéon Minera de Bolivia, 4.000
obreros en Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos y 23.500 empleados en el
gobierno general), posiblemente produjo un significativo deterioro en los indica-
dores de empleo a partir de 1985. Como emergencia de esta situacion, el gobierno
de Bolivia. se vio obligado a instrumentar una serie de mecanismos de alivio so-
cial, que sirvieron de valvula de escape a la tension politica y social originada por
la crisis y acentuada por el ajuste (ver capitulo 9).

e. Al instituir el régimen de libre importacion, la NPE determind la apertura al
comercio exterior. Junto a estas medidas, la NPE puso en practica la aplicacion de
un gravamen arancelario uniformé para jodas las importaciones, sin excepcion.
Asimismo, elimind todas las exenciones de derechos y gravamenes, con excep-
cion deaquéllas establecidas por convenios internacionales, contratos con el
Estado o la entonces vigente Ley de Inversiones.
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El razonamiento detras de estas medidas fue el de complementar la desregulacion
de los precios, evitar el poder monopolico del productor interno otorgado por la
propia desregulacion y hacerlo mas competitivo con las importaciones. Como se
vera mas adelante, estas medidas tenian el propdsito de otorgar proteccion aran-
celaria efectiva a los productores nacionales de alto valor agregado. Al hacer esto,
revertio la vieja estructura arancelaria que habia incentivado la proliferacion de
industrias artificiales e ineficientes en Bolivia. Como se puede ver en los cuadros
3y 4, con la desregulacion de los precios y la aplicacién de estas politicas, el sector
manufacturero y las exportaciones no tradicionales iniciaron un proceso de creci-
miento sostenido a partir de 1986.

f. Al establecer la indexacion automatica al tipo de cambio de las tarifas; particu-
larmente la gasolina y sus derivados, la NPE logro cerrar la brecha financiera de
las empresas publicas (particularmente las que operaban en comercio exterior) y
evitar que éstas tengan que recurrir al Banco Central en busca de crédito fiscal.

g. El tnico campo que no fue cubierto por la reforma fue el de la privatizacién de
las empresas del Estado. Las razones que influyeron en la toma de esta determina-
cion fueron las siguientes:

(a) Enlos afios de 1970 varios fueron los intentos de privatizacion en Améri-
ca Latina que se empafiaron por la improvisacion y la corrupcion. El gobier-
no de Bolivia no deseaba que la credibilidad de su programa sea perjudicada
por actos de esta naturaleza.

(b) El problema de las empresas publicas durante la hiperinflacion fue que
éstas actuaban como entidades independientes, fuera del control del Estado.
La NPE transform¢ esta situacion, puso a las empresas publicas bajo la he-
gemonia del Estado y las convirtié en rentables.

(c) Al convertir en rentables las empresas publicas, éstas dejaron de ser una
carga pesada para el Estado. Al privarselas del facil acceso al crédito fis-
cal, las empresas dejaron también de ser un factor inflacionario en la fragil
economia de Bolivia. Estas y otras razones, fueron las que primaron en la
decision de no privatizar las empresas publicas en Bolivia. Sin embargo, a
partir de 1989, el Gobierno de Bolivia inici6 el proceso de privatizacién con
la dictacion del Decreto Supremo 22407 de enero de 1990, el mismo que fue
continuado en el programa de capitalizacion de 1993.
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La Reforma Tributaria de 1986

Al reemplazar mas de 450 impuestos que en 1984 recaudaban alrededor del 1,65 por
ciento del PIB en 1984, por 8 impuestos que en 1987 recaudaron 5,8 por ciento del PIB
en 1987, la Ley 843, puso en practica una innovadora reforma tributaria en Bolivia, des-
tinada a fortalecer el sistema fiscal boliviano. Esta reforma tenia por objeto transformar
el antiguo régimen tributario que gravaba el ingreso y las utilidades, por otro que grava-
ba el consumo y la riqueza. Su propdsito fundamental: el poder recaudar impuestos del
sector informal, en razdén a que hiperinflacion habia transferido un importante segmen-
to de la poblacion del sector formal hacia el sector informal. Dado que era muy dificil
determinar el origen de los ingresos y utilidades en el sector informal de la economia, la
NPE no tenia otra opcion. Debia gravar el consumo y la riqueza, como una especie de
variable proxi del ingreso, a pesar de sus implicaciones supuestamente regresivas.

Con la aplicacién de esta reforma, la NPE increment6 significativamente sus ingresos
tributarios y dio fin con el abusado régimen de los impuestos de renta destinada. Al igual
que en otros paises, el fenémeno de cobrar impuestos con destino especifico se origind
en Bolivia a raiz del permanente incumplimiento de los compromisos presupuestarios
asumidos con las entidades descentralizadas y los gobiernos locales.

La facil salida de este problema fue la creacion de nuevos impuestos de renta destina-
da, como una forma de garantizar la continua provisién de recursos a estas entidades.
Lamentablemente, estos gravamenes multiplicaron rapidamente el nimero de obliga-
ciones tributaria para el contribuyente y debilitaron de manera significativa la fuente de
recursos del gobierno central. La reforma tributaria aprobada en mayo de 1986 revirti6
esta practica; permitiendo la coparticipacion de todos los antiguos beneficiarios de los
impuestos de renta destinada, en la recaudacion de los nuevos impuestos introducidos
en la reforma. La Ley 843 establecid una estructura tributaria basada en pocos impues-
tos relativamente faciles de recabar y administrar.® Estos impuestos fueron:

a. El impuesto al valor agregado (IVA), aplicado a las ventas habituales, a los con-
tratos por servicios y a las importaciones, con una alicuota del 10 por ciento sin
excepciones de ninguna naturaleza.

b. El impuesto a la renta presunta de las empresas, aplicado sobre el patrimonio
neto, con una alicuota del 2 por ciento.

c. Elimpuesto a la renta presunta de propietarios de bienes, que incluia la siguiente
subclasificacion:

i. El impuesto a la propiedad rural, basado en una clasificacion efectuada
por la Ley de Reforma Agraria, con una alicuota del 1 por ciento para las
propiedades pequenas, 1,5 por ciento para las propiedades clasificadas como
medianas, y 2 por ciento para las propiedades grandes.

% Estas alicuotas han sufrido cambios.
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ii. El impuesto a los bienes inmuebles, basado transitoriamente en un régi-
men de autoevalto hasta tanto se efectte el catastro, con una alicuota pro-
gresiva del 0,35 al 3 por ciento.

iii. EI impuesto sobre vehiculos, motonaves y aeronaves, basado sobre
su precio exaduana (incluyendo depreciacion), con una alicuota progresiva
del I al 6;6 por ciento.

d. Un impuesto "excepcional” a la regularizacion impositiva, destinado a regula-
rizar el pago de impuestos de los ultimos cinco afios, con una alicuota del 3 por
ciento sobre los valores patrimoniales, por una sola vez.

e. Elimpuesto sobre transacciones aplicado a todas las transacciones, con una
alicuota del 1 por ciento.

t.El impuesto a los consumos especificos, aplicado a la venta de alcoholes, cigarri-
llos y joyas, con una alicuota entre el 30 y el 50 por ciento.

g. Un impuesto complementario al impuesto al valor agregado, con una alicuota
del 10 por ciento, que en realidad era un impuesto al ingreso de las personas, que

podia ser redimido con el descargo de notas fiscales del impuesto al valor agrega-
do (IVA).

h. Mas tarde se afadi6 el impuesto a las sucesiones con una alicuota del 1 por
ciento

Como se decia en el capitulo anterior, el mérito de la reforma tributaria de 1986 fue el de
establecer un sistema impositivo sencillo y facil

de administrar. Sobre todo, en un pais que no tenia tradicion tributaria y donde los sec-
tores de la economia se habian movilizado, en gran medida, hacia el sector informal. El
procedimiento era sencillo, pues gravaba lo que era visible: el consumo y el patrimonio
¥, lo que era facil de controlar como ser los inmuebles, automéviles, la tierra y, funda-
mentalmente, el consumo. Era cuanto menos similar al modelo que se utilizé en la época
de Luis XIV, cuando se decidié cobrar impuestos en funcién del nimero de ventanas
que tenian las casas. Asi, cuanto mayor el nimero de ventanas, mayor también era el in-
greso de sus propietarios. Se dice también que es una reforma facil de administrar, pues
incorporaba en su sistema un impuesto complementario al impuesto al valor agregado,
descrito en el inciso g. En realidad, este impuesto fue concebido como un impuesto al
ingreso, pero deducible en su totalidad contra la presentaciéon de las notas fiscales del
impuesto al valor agregado (IVA). Por lo tanto, para evitar el pago de este impuesto, los
contribuyentes bolivianos reclaman sus notas fiscales en todas sus compras, ayudando
asi a fiscalizar el cobro del impuesto al valor agregado que - de lejos - es el impuesto de
mayor importancia en el régimen tributario boliviano.
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De esta manera, la "fiscalizacion generalizada a nivel del publico” en Bolivia permite
reemplazar las deficiencias de la administracion tributaria regular, considerado como
uno de los problemas mas graves, no sélo en Bolivia, sino también en la mayor parte
de los paises en desarrollo. En el cuadro 5, se muestra los resultados alcanzados por la
Reforma Tributaria de Bolivia.

CUADRO 5. BOLIVIA: recaudaciones tributarias

(en porcentaje del PIB)
Afio Recaudacién
Total
1983 2,6
1984 1,65
1985 1,65
1986 4,42
1987 5,81
1988 5,94
1989 12,86

FUENTE: UDAPE(1995), 152

LOS MECANISMOS UTILIZADOS EN LA LIBERACION Y LA
DESREGULARIZACION

En esta seccion describiremos algunos de los mecanismos, que utilizo la NPE para des-
regular el mercado cambiario, el mercado financiero y lograr la apertura del comercio
exterior. En esta seccion no se hara referencia a los mecanismos utilizados en otras
areas de la reforma tributaria de Bolivia que, por su magnitud y su propia importancia,
requiere de un tratamiento por separado (para analizar la Reforma Tributaria de 1986
ver, por ejemplo, Cabezas, 1989).

La subasta de divisas y la desregulacion del mercado cambiario

Para levantar la regulacion del sistema cambiario, la NPE utiliz6 el mecanismo de la
subasta de divisas, conocido con el nombre de "el bolsin". Este mecanismo que, como
su nombre lo indica, consiste. en un remate de divisas, que efectiia de manera publica el
Banco Central de Bolivia de acuerdo a las siguientes condiciones:
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a. Diariamente (o cuantas veces lo requiera), el Banco Central de Bolivia fija el
monto de divisas que se ponen a la venta en cada sesion de subasta. Para este pro-
posito, establece la cotizacion base minima de venta (precio piso) y la cantidad de
divisas que se oferta en esa oportunidad.

b. En sesidn publica, el Comité de Cambios y Reservas del Banco Central efectia
la apertura de las ofertas presentadas el dia de venta, las califica y adjudica en fun-
cion a los mejores precios ofertados. Los adjudicatarios reciben en el curso del dia
el monto de divisas demandadas.

Con el mecanismo de la subasta de divisas, la NPE efectivamente puso en practica la
liberacién y la desregulacion del mercado cambiario. Su principal mérito fue, entre
otras cosas, el de liberar al gobierno del peso politico que significa el tomar decisiones
en materia cambiaria. Como se decia anteriormente, la experiencia del pasado muestra
que, por lo general, los gobiernos son renuentes a tomar medidas destinadas a corregir la
economia. Esto es particularmente cierto en el caso de las medidas cambiarias. A partir
de la implantacion de la subasta de divisas, la politica cambiaria de Bolivia se manejé
independientemente de las decisiones politicas del gobierno y en forma coherente con
el resto de la politica macroecondémica. Como se puede ver en los Cuadros 2a y b del
apéndice 2, esta situacion también se refleja en la baja dispersion existente entre el tipo
de cambio oficial y el tipo de cambio para- lelo, a partir de 1986. Sin embargo, es impor-
tante anotar que, al momento de proponerse esta modalidad cambiaria, hubo un debate
sobre si la subasta de divisas debia manejarse como un mecanismo de cambio adminis-
trado o deberia darse total transparencia al mercado. Quienes abogaban por esta ultima
posicion, planteaban la tesis de que el Banco Central deberia ofertar diariamente una
cantidad de divisas equivalente a una proporcién del promedio diario de la demanda
anual de las mismas.”

Si se ofertaba solamente este monto, las fluctuaciones en la. demanda deberian afectar
directamente el precio de venta de la divisa. Estas fluctuaciones serian, por lo tanto, las
determinantes de la cotizacién diaria y de la tasa de cambio oficial. Por razones que se
anotan mas adelante, "el bolsin" no funcion¢ asi. En primer lugar, porque estas directi-
vas jamas se inscribieron en el Decreto Supremo 21060. En segundo lugar, porque el
Banco Central definitivamente tomd la decisién de administrar el cambio. Por esta ra-
z0n, cuando el Comité de Cambios y Reservas percibe una fuerte presion en la demanda
de divisas, lo que hace es "simplemente incrementar el monto ofertado”. Al actuar de
esta manera, el Banco Central administraba el cambio y, en cierta manera, los efectos
que tiene este sobre el resto de las variables macroecondmicas. Como se puede suponer,
el debate sobre este tema atin continta. Sin embargo, para todos los efectos practicos, la
implantacion de la subasta de divisas tal como la practicé el Banco Central cumplié con
el propdsito de despolitizar la politica cambiaria, permitiendo una pragmatica adminis-
tracion de la politica cambiarla en Bolivia.

% Asila concibi6 el grupo de personas que prepar6 el DS 21060, del cual formaba parte el autor. En ese momento, se estimaba
quela demanda diaria de divisas era de alrededor de 5 millones de ddlares, de los cuales 2 millones los proporcionaba el mercado
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Arancel tinico y uniforme: apertura del comercio exterior

Para lograr la apertura de la economia al comercio exterior, la NPE utilizé el mecanis-
mo del arancel unico y uniforme aplicado a todas las importaciones sin restriccion. A
pesar de que la NPE tenia este objetivo muy claro, en los afos siguientes a su implan-
tacion, se efectuaron importantes correcciones en la tasa arancelaria, que reflejan los
problemas que enfrento el gobierno al poner en practica este mecanismo.

Las correcciones efectuadas ala politica arancelaria de la NPE fueron las siguientes:

a. El DS 21367 estableciéo un gravamen arancelario consolidado del 20 por
ciento sobre el valor CIF de las importaciones. Este decreto modificé el régimen
establecido por el DS 21060, que habia dejado pendiente el cobro de impuestos de
renta  destinada y otros cargos paraarancelarios.

b. El DS 21660 estableci6 un tratamiento de excepcion a la importacion de bie-
nes de capital. Asimismo, otorgd diferimientos de hasta tres afios para el pago de
aranceles y aclaro las excepciones establecidas en el DS 21060.

c. El DS 21910 establecié un programa de desgravacion arancelaria automatica
parallegar a un arancel del 10 por ciento el 1 ° de enero de 1990. Esta disposicién
establecio también un arancel del 10 por ciento para la importacion de bienes de
capital.

d. Los decretos supremos 22103 y 22466 establecieron un gravamen arancelario
del 17 por cientoy 16 por ciento, respectivamente. E1 DS 22407 redujo al 5
por ciento el gravamen arancelario para-la importacién de bienes de capital.

e. E1 DS 22585 redujo la tasa arancelaria al 10 por ciento. Se mantuvo la tasa del 5
por ciento para la importacion de bienes de capital.

Como se puede ver, los sucesivos cambios en las disposiciones legales arriba men-
cionadas muestran que la implantacién del arancel uniforme no sélo generé un gran
debate interno, sino que también fue objeto de varias correcciones en las tasas del grava-
men arancelario. Estas correcciones reflejan entre otros aspectos las presiones internas
ejercidas por importantes grupos de poder, que vieron afectada su actividad por el nivel
de la tasa arancelaria. Sin embargo, a pesar de todas estas vacilaciones, lo importante es
que Bolivia poco a poco asimild la idea de que la politica arancelaria no podia ser
utilizada para proteger la industria artificial. Comprendié también que el arancel
unico y uniforme deberia ser el instrumento de proteccién a la industria de alto
valor agregado y que, a partir de ese entonces, la industria nacional deberia estar pre-
parada para competir con las importaciones.
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Sorprendentemente, a pesar de las criticas internas sobre el supuesto dafio del arancel
uniforme a la industria nacional, uno de los sectores que crecié sostenidamente a partir
de 1986, fue precisamente el sector manufacturero (ver cuadro 2).

Por otra parte, cabe advertir también que en los ultimos afios se ha generado un impor-
tante debate sobre la conveniencia de la gradualidad (o la no gradualidad) en la apertura
del comercio exterior. Se ha comentado, por ejemplo, que la rapida liberalizacion del
comercio exterior habria sido perjudicial a Bolivia, debido a que la produccién interna
se vio afectada por las politicas macroecondémicas altamente distorsionadas de sus veci-
nos y principales socios de comercio exterior (ver Pastor, 1988, 24).

Por su parte, Morales (1990, 47), opina que la rapida liberacion habria traido impacien-
ciae incertidumbre a los productores internos, quienes ejercieron inmensas presiones
para lograr la prohibiciéon de importaciones que competian con la industria nacional
(i.e.: azucar, aceite comestible, que actualmente tienen una prohibicién temporal). A
pesar de estos argumentos, es importante anotar que, tal como fue concebida la NPE,
resulta casi imposible instrumentar un proceso de liberacion de precios, sin el com-
plemento natural de la apertura al comercio exterior. Como se decia anteriormente, la
apertura gradual (o la no apertura) del comercio exterior, junto a la desregulacion de
los precios, habria otorgado a los productores bolivianos un amplio poder monopdlico,
al no permitir que compitan con las importaciones. Esta situacion, naturalmente, es
inaceptable desde todo punto de vista y sobre todo desde el punto de vista de eficiencia
economica.

Liberalizacion de tasas de interés y repatriacion de capital

Para repatriar un importante contingente de recursos que habia fugado del pais a causa
de la hiperinflacion y levantar la regulacién del mercado bancario en Bolivia, la NPE
autorizo la apertura de cuentas bancarias en moneda extranjera, asi como la liberaliza-
cién de las tasas de interés. Estas acciones tenian, a su vez, el propdsito comun de reducir
el nivel de dichas tasas, a uno que se encuentre acorde con la estabilidad recientemente
lograda. Tal como se puede ver en el cuadro 6, la accién conjunta de estas politicas
determind un significativo incremento en los depositos del sistema bancario a partir
de 1985. En dicho cuadro podemos ver, por ejemplo, cémo los depdsitos del sistema
bancario boliviano, expresados en bolivianos de 1980, se incrementaron de 2,0 millo-
nes de bolivianos en 1984 a 7,0 millones de bolivianos en 1986 y a 9,27 millones de
bolivianos en 1987. Asi, el publico que habia visto volatilizar sus depdsitos durante
la hiperinflacién, encontré que con la estabilidad los recursos en moneda nacional
mantenian su valor. De igual modo, este mismo publico que habian mantenido una
importante masa de recursos en moneda extranjera, cuya tenencia era ilegal durante
el periodo de la hiperinflacién, encontré que ahora podia depositarla legalmente en el
sistema bancario y recibir tasas competitivas de interés.
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CUADRO 6. BOLIVIA: total de depositos bancarios
(bolivianos de 1980 en millones)

Afo 1881 1982 1983 1984 1985 1986
Depositos 13,16 10,469 5,873 2,020 2,571 7,020 9,277
6

FUENTE: BCB (1990), 21 y 26

Tal como en el caso de la liberalizacion de precios, donde la NPE utilizé la apertura
al comercio exterior para darle competitividad a los productores nacionales, en el
caso de la liberalizacion del sistema financiero, la NPE autorizo la apertura de cuentas
bancarias en moneda extranjera y establecié las condiciones necesarias para que
el sistema bancario pueda recibir lineas de crédito de la banca privada internacional,
con el propdsito de hacer mds competitiva la tasa de interés. Lamentablemente, los re-
sultados no fueron los esperados. A pesar de haberse revertido la condicién negativa
de las tasas reales de interés, éstas se mantuvieron relativamente altas (en términos
nominales) después de lograda la estabilidad (ver cuadros 3ay b del apéndice 2).

Al comentar esta situacion, algunos analistas (Morales 1990, 13 14), atribuyen este
fenomeno aun problema de oferta monetaria restringida por parte del Banco Central
(tight money) y ala rdpida acumulacién de mora en el sector privado. Sin embargo,
a estas explicaciones es util anadir otra dentro del contexto de lo que pretendié el
DS 21060; esta explicacion es: tal como fue concebida la NPE, se esperaba que, con la
desregulacion de las tasas de interés, la recuperacion de recursos que habian salido
al extranjero; y lareapertura de laslineas de crédito dela banca privada interna-
cional, selograrfa un importante incremento en la oferta de recursos crediticios.
El aumento de estos recursos crediticios, subsecuentemente, permitiria reducir las
tasas de interés.

Lamentablemente, el resultado por lo menos hasta 1989 fue otro. Por una parte, la
recuperacion de recursos que habian salido al extranjero no fue sino parcial (a pesar
del importante influjo de recursos repatriados, a esa fecha no se habia podido restituir
el nivel de los depdsitos bancarios registrados en 1981). Por otra parte, la banca privada
internacional cerr6 sus lineas de crédito, aun las de corto plazo para el comercio exte-
rior. Consecuentemente, con una demanda de recursos crediticios igual o mayor a la
que existia en 1981 y ante la imposibilidad de lograr suficientes depésitos en la banca
privada o lineas de crédito para aumentar la oferta crediticia, no podia esperarse una
baja significativa en las tasas de interés. En otras palabras, el problema fue el de una de-
manda de recursos crediticios insatisfecha, con una oferta inferior a la que existia en los
primeros afnos de 1980. Sin lugar a duda, las altas tasas de interés es uno de los factores
que mas ha contribuido a incrementar la mora y la fragilidad del sistema bancario, a la
que Morales y otros hacen referencia®.

A pesar de esto, la NPE logro incrementar significativamente la aprobacion y los desembolsos de los organismos
internacionales de crédito. Como consecuencia de esto, a partir de 1986, Bolivia conto con flujos positivos netos de
recursos (Cariaga, 1990 b, 52)
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134

BIBLIOGRAFIA

BANCO CENTRAL DE BOLIVIA (BCB), Gerencia de Estudios Econdémicos,

(1992), Boletin estadistico nam. 276, diciembre 1992. CABEZAS, R. (1990),

“Bolivia a nation moving forward with sacrifice and discipline toward a better future’,
AGA Journal, Winter Quarter.

CARIAGA, J.L. (1990 a), “Copying witaout a hegemon: the Bolivian experience’, com-
pilado por Drischler, A.P,, en The United States and the world economy, FPI Policy Stud
Groups, Foreign Policy Institute, Toe Paul H. Nitze School of Advance International
Studies, Toe Johns Hopkins University, Washington, D.C.

(1990 b), “Toree policy experiments: Bolivia’, compilado por Williamson, J., en Latin
American adjustment: how much has happened, Institute for International Economics,
Washington, D.C.

(1992), “Deregulating the domestic economy: the case of Bolivia", compilado por Oli-
veira, J. de C., Latin America: facing the challanges of adjustment and growth.
structural adjustment: deregulating the domestic economy, EDEDI Workingers, World
Bank.

MORALES, J.A. (1982), “The Bolivian external sector after 1964 ", compilado por Lad-
man, J., en Modernday Bolivia: legacy of the revolution and prospects for the future,
Center for Latin American Stndies, Arizona State University, Tempe, Az.

(1989), “Toe cost in the Bolivian stabilization program”, presentado en la conferencia
Bolivia after hyperinflation: political, economic and social perspectives, organizada por
el Center of Latin American Studies, Arizona State University, Tempe, Az., Mimeo.
PASTOR, M. (1988), “Bolivia: hyperinflation stabilization and beyond", Occidental
College, Mimeo.

UNIDAD DE ANALISIS ,DE POLITICAS ECONOMICAS (UDAPE),

Divisiéon de Informacidon y Analisis Macrosectorial (1991), Estadisticas Econdmicas de
Bolivia, junio.

(1995), Dossier de informacion de estadisticas econdmicas de Bolivia num. 5, junio.

135



7. POLITICA ECONOMICA EN LA APLICACION DE LAS MEDIDAS
ECONOMICAS Y DE AJUSTE ESTRUCTURAL

INTRODUCCION

Mientras uno de los miembros del gobierno persuadia al Comando del Ejército sobre la
imposibilidad de comprar equipo militar, otro continuaba la negociacion salarial con la
Central Obrera Boliviana (COB), cuyo didlogo habia tomado mas de seis. semanas. En
ambos casos se trataba de convencer a la otra parte de que el gobierno "no podia gastar
mas de lo que tenia". Estos son uno de los tantos ejemplos que ocurren en el proceso
dindmico de administrar un programa de estabilizacion y que pueden hacer la gran
diferencia entre el éxito y el fracaso del mismo. De ahi que, en estos casos, el "cémo ha-
cerlo’, resulta tan importante como el "qué hacer”; devolviendo vigencia al casi olvidado
papel de la economia politica o el arte de practicar la economia.

En este capitulo se intentara argumentar que, en el caso del programa de estabilizacién
de Bolivia, la aplicacion de medidas en el momento oportuno, sorteando las expecta-
tivas econdmicas, demostrando determinacion en las decisiones de politica y negocian-
do con los grupos de poder, fueron elementos decisivos para el éxito del mismo. De ahi
que no es sorprendente que programas implantados en la misma época, a pesar de ha-
ber sido tedricamente bien concebidos, no tuvieron el éxito que demostro el programa
de Bolivia, justamente por no haber contemplado estos elementos. Esto parece explicar
lo expresado anteriormente, que el "cdmo hacerlo” o como ejecutarlo, juega un pa-
pel decisivo en los programas econdmicos, reviviendo la importancia de la economia
politica en el sentido de hacer "politica” econdmica a través de la experiencia boliviana.

ECONOMIA POLITICA EN El PROGRAMA DE
ESTABILIZACION DE BOLIVIA

Cuando el gobierno del presidente Paz Estenssoro puso en practica su programa de
estabilizacion, Bolivia tenia todas las de perder. El nivel de las reservas internacionales
liquidas apenas llegaba a 24 millones de dolares; el crédito multilateral y bilateral estaba
practicamente congelado; la banca privada internacional habia suspendido todas sus
operaciones crediticias, inclusive aquellas para el financiamiento del comercio, exterior;
el sistema tributario estaba totalmente erosionado, pues las recaudaciones tributarias.
apenas alcanzaban alrededor del 1,65 por ciento del PIB, Por tltimo, las empresas del
Estado, todas ellas deficitarias, se encontraban fuera del control del gobierno central y
sobrevivian gracias al crédito fiscal.
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Entre los afios de 1983 a 1985, el Estado habia vendido mas de 2 mil millones de ddla-
res de divisas baratas, donde la brecha entre el mercado oficial y el mercado paralelo
tenia a veces una diferencia de 17 veces. Cuando el presidente Paz Estenssoro prepar6
su programa de estabilizacién, ningin organismo bilateral o multilateral queria hablar
seriamente con el gobierno de Bolivia.” El pais se enfrentaba a la dificil tarea de salir
adelante con sus propios esfuerzos.

;Qué hacer en esta situacion? El presidente Paz Estenssoro se dio cuenta que si la in-
flaciéon continuaba; la economia se encaminaba a una etapa de autoestrangulamiento,
que hubiera podido terminar en un grave conflicto politico y social. Entre otras cosas,
también habria dado fin con el proceso democratico, recientemente instaurado en la
administracion de su predecesor, el presidente Siles Zuazo.

Tal como se describe en el capitulo 4, para hacer frente a esta situacion, Paz Estenssoro
reunid a un pequeno grupo de profesionales bolivianos, que trabajé en secreto y sin la
asistencia de organismos internacionales, los que habian perdido toda credibilidad en
las viejas promesas de Bolivia. En estas circunstancias, se elaboré un programa econo-
mico, que contenia medidas de ajuste y una importante reforma estructural, destinada
a cambiar las caracteristicas fundamentales de la economia de Bolivia. Este programa
fue acompanado de una serie de acciones politicas que pueden resumirse de la siguiente
forma: a) determinaciones politicas que le dieron al programa una gran credibilidad;
b) negociaciones internas e internacionales que le permitieron al pais continuar con el
rumbo marcado por la Nueva Politica Econémica y e) medidas coherentes e integrales
que viabilizaron el programa en el mediano plazo. Este conjunto de determinaciones
politicas, negociaciones internas e internacionales y decisiones coherentes e integrales
que complementaron el programa econdmico, resumen el "cdmo hacerlo” y es el tema
que se tratard en las proximas secciones.

DETERMINACIONES POLITICAS QUE LE DIERON CREDIBILIDAD
AL PROGRAMA ECONOMICO

Como se sabe, en economia politica no bastan los anuncios ni las amenazas. En el caso
de Bolivia, el gobierno recientemente elegido puso en practica disposiciones que todos
suponian eran impracticables de ejecutar. Establecid severas reglas de austeridad, tanto
para el gobierno como para sus instituciones. Cambi6 disposiciones legales como, por
ejemplo, los decretos laborales que los sindicatos presumian irreversibles e imposibles
de modificar. Elimino las expectativas gradualistas, presentando un programa en el que
las medidas mas importantes se las tomaba de una sola vez. Pero mds importante atn,
demostré que tenia la voluntad y la capacidad politica de llevarlo hasta sus tltimas con-
secuencias.

¥ En reuniones efectuadas con las misiones del FMI, USAID y Banco Interamericano de Desarrollo BID, donde estuvo presente el
autor, se descarto el proyecto de programa de estabilizacion antes de convertirse en el DS 21060, por la poca credibilidad que tenia
Bolivia. Ver Cariaga (1990), 41 (pie de nota 1).

->
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La credibilidad nacida de las decisiones politicas del gobierno mostré sus resultados
inmediatamente. Por un lado, la inflacion se contuvo de manera abrupta, casi inme-
diatamente después de haberse aprobado el Decreto Supremo 21060. Por otro lado, los
agentes economicos dejaron de apostar en contra de la economia, al recuperar (por lo
menos parcialmente) la confianza que habian perdido en el uso de la moneda nacional y
repatriar un importante contingente de recursos en moneda extranjera.

En efecto, tal como se puede apreciar en el cuadro 1, la inflacion se contuvo abrupta-
mente a los diez dias de haberse aprobado las medidas de estabilizacién y se mantuvo en
niveles negativos o muy bajos hasta fines del mes de noviembre de 1985. Efectivamente,
tal como puede verse en el mencionado cuadro, la inflacion registré niveles negativos
durante siete semanas y niveles equivalente a cero o ligeramente superiores al 1 por
ciento durante tres semanas en el periodo septiembre a noviembre de 1985.

Es interesante observar que la inflacién hubiese registrado niveles tan bajos en ese lapso,
a pesar de que los instrumentos fiscales y monetarios puestos en practica porel Decreto
Supremo 21060 no habian tenido el tiempo suficiente para cumplir con los objetivos
para los cuales fueron disefiados.”

Todo esto, ademas, en circunstancias en que la COB habia decretado una huelga ge-
neral que paralizé el pais durante mas de tres semanas. El mecanismo de trans-
ferencia de recursos de YPFB, que era la fuente mas importante de recursos del
Tesoro, todavia no habia sido puesto en practica; mientras que el Banco Central se-
guia otorgando financiamiento al sector privado con recursos propios (hasta que se
le fue explicitamente prohibido a principios de 1986), para citar tan sdlo algunos
ejemplos del tiempo que demand¢ la aplicacion efectiva del Decreto Supremo 21060.

La explicacidn de este extrafio comportamiento parece sugerir que la credibilidad na-
cida delasacciones politicas del gobierno; fuela que influy6 en el cambio de las ex-
pectativas de los agentes econdmicos yla que se constituyd en el factor determinante
de la brusca parada de la inflacion.”

% Las transferencias de YPFB al TGN no se consolidaron hasta enero de 1986, cuando YPFB, ordenada por el gobierno, dio especi-
ficas instrucciones al Banco Central, autorizado dichas transferencias (ver Resolucion de Directorio de fecha 17-1-86).
*'Para un tratamiento mas riguroso del tema ver Campell (1995).

->
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Por otro lado, estas mismas circunstancias también parecen explicarla importante re-
patriacion de capitales que efectuaronlos ciudadanos bolivianos al pais que, entre
otras cosas, permitio al Banco Central sustentar el programa de estabilizacion, hasta
que se hiciera efectiva la asistencia financiera internacional. En efecto, los depdsitos
bancarios se incrementaron en mas de tres veces al cumplirse un afio de aprobado
el programa (ver capitulo 5).

Claro esta que este incremento fue incentivado en gran manera por las altas tasas de
interés que todavia prevalecian durante este periodo. Sin embargo, es importante anotar
que, cuando se repatria capital a un pais y en este no existe credibilidad, cinco o diez
puntos por encima de las tasas internacionales, no justifican el riesgo de hacerlo.

A continuacién, describimos algunas de las decisiones politicas que el gobierno puso
en practica para viabilizar el programa y darle gran credibilidad.

CUADRO 1. BOLIVIA: porcentaje semanal de incremento en el indice de precios del consumidor 210,9

FECHA INCREMENTO PORCENTUAL
Agosto 5 18,36

Agosto 12 8,56

Agosto 19 6,14

Agosto 26 19,86

Septiembre 02 36,81

Septiembre 09 4,61
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Septiembre 16 0,84
Septiembre. 23 2,52
Septiembre 30 0,74
Octubre 07 0,22
Octubre 14 1,46
Noviembre 04 1,81
Noviembre 11 1,20
Noviembre 18 2,26
Noviembre 25 2,97
Diciembre 02 10,44
Diciembre 02 10,44
Diciembre 09 0,51
Diciembre 16 5,47
Diciembre 23 3,82

- FUENTE: Informacién obtenida por el autor de documentos internos del Instituto Nacional de Estadis-
ticas- (1) La Paz

Voluntad politica

En la. experiencia de Bolivia, la condicion sine qua non del éxito de su programa eco-
ndémico, fue la voluntad politica que caracteriz6 a sus ejecutores, para llevarlo adelante
hasta sus ultimas consecuencias: Son varios los ejemplos en el mundo y muy particu-
larmente en América Latina; donde programas bien concebidos no lograron el éxito que
se les asignaba, debido a que no contaban con el apoyo politico al mas alto nivel guber-
namental.
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En contraste, en el caso de Bolivia, el programa econémico implantado en 1985 se
distingue de muchos otros puestos en practica en la misma época, por la voluntad férrea
que caracterizé a su arquitecto principal, el presidente Paz Estenssoro y al equipo de
gobierno.”” Esta voluntad férrea se tradujo en su incansable lucha destinada a vencer
todos los avatares politicos; sociales, regionales y sindicales, que pretendieron obsta-
culizar su implantacion.

Capacidad politica

En economia politica no basta la voluntad politica de un gobierno para llevar adelante
un programa hasta sus ultimas consecuencias. Este requiere también de la capacidad
politica que le permita lograr su cometido. El deseo de un gobierno de implantar me-
didas de ajuste requiere de alianzas politicas, coaliciones partidarias, apoyo parlamen-
tario y, en la medida de lo posible, de un consenso nacional que permita su viabilidad
en el mediano plazo.”

Requiere también de negociaciones con los sindicatos, las regiones y en algunos casos
con los grupos de poder (como ser, por ejemplo, los militares), a fin de conseguir el apo-
yo que requiere su ejecucion. Toda esta complicada arquitectura permite mantener el
equilibrio politico sobre el cual debe edificarse la aceptacion popular del programa.
Otra vez esto fue asi en el caso de Bolivia, cuando el presidente Paz Estenssoro logro
el apoyo del general Hugo Banzer Sudrez, jefe del principal partido de oposicion, quien
comprometié su apoyo en un acuerdo llamado el "Pacto por la Democracia”. Este pacto
politico fue concebido para llevar adelante el programa de estabilizacion y preservar
la democracia recientemente establecida.**

El lograr este acuerdo politico fue ademas una importante sefial para todos los agentes
economicos. Estos percibieron que el programa se llevaria a cabo con todo el apoyo
parlamentario requerido. Percibieron también que el pacto entre los dos grandes par-
tidos le daria al gobierno un gran campo de acciéon. Mas importante atn, le permitiria
contar con el apoyo necesario para hacer efectivas las decisiones politicas que en ese
momento el gobierno requeria para defender el programa. Este fue el caso, por ejemplo,
del apoyo parlamentario que el gobierno requirié para implantar un Estado de Sitio, que
dio fin a una huelga general de tres semanas decretada por los sindicatos de trabajadores.

Es sobre esta base que se construyd la infraestructura politica sobre la cual, eventual-
mente, se logré un consenso popular en favor de las medidas. Este consenso se tradujo
en el voto popular de las elecciones de 1989, donde el 64,5 por ciento de la poblacion
voto por los partidos politicos que en su plataforma electoral planteaban la continuacién
del programa.

32 Nelson opina que la voluntad politica nace del doloroso reconocimiento de que el costo politico y econdmico de no actuar de
mayor que el costo de actuar (Nelson 1984,1003).

* Waterbury opina que aun en los regimenes autoritarios se requiere de una cuidadosa administracion de los intereses que constitu-
yen el apoyo bisico a la coalicion (Waterbury 1989.55)

*Es importante destacar que la iniciativa del Pacto por la Democracia fue propiciada por el general Banzer quien, con un gran des-
prendimiento politico, reconocié la coincidencia de su programa econdmico con el programa de gobierno.

->
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Politica de "shock”

La rapidez o la gradualidad con la que se aplican las medidas de ajuste es un aspecto
que en economia politica se debe evaluar adecuadamente. En esta apreciacion deben
sopesarse los cambios en las expectativas, las reacciones politicas de la poblacion y los
llamados "anticuerpos” que se generan en estos procesos, para evitar la adecuada im-
plantacion de las medidas.”” En el caso de Bolivia, las medidas de 1985 se aplicaron de
una sola vez. El presidente Paz Estenssoro trabajo su programa econémico en secreto
durante veinte dias, al cabo de los cuales todas las medidas fueron implantadas a manera
de shock. Se dice que cuando se le pregunto al Presidente por qué habia tomado todas las
medidas a la vez, éste respondié que habia optado por el shock, a fin de evitar las expec-
tativas que se generan con la implantaciéon gradual de las medidas y que, ala larga,
no hacen otra cosa que entorpecer su adecuada aplicacion. Parafraseando a Maquiavelo,
el presidente Paz siempre comentaba que las buenas noticias hay que darlas siempre "de
a poco”, mientras que las malas noticias hay que darlas "de una sola vez".

Negociaciones internas e internacionales

La experiencia de Bolivia muestra que no solo se requiere de un programa econémico y
de una reforma estructural para lograr la estabilizacion, se requiere también de con-
tinuas y permanentes negociaciones internas e internacionales, destinadas a preservar y
fortalecer la integridad del programa. En efecto, un programa econdémico requiere de
intensas negociaciones internas, tales como las negociaciones presupuestarias, salaria-
les, regionales y con los grupos de poder, con el fin de mantener el rumbo trazado por
las medidas iniciales. Requiere también de negociaciones internacionales, tales como
los acuerdos con el FMI, Banco Mundial, BID, Club de Paris y otras de caracter bilate-
ral, que permiten el financiamiento o el alivio crediticio que requiere el programa en
ultima instancia. Las consecuencias de una mala negociacion pueden ser desastrosasy,
entre otros aspectos, significar un irreversible paso a la inestabilidad o a la incoherencia
de las medidas estructurales. En la experiencia de Bolivia, las negociaciones jugaron un
papel muy importante en la preservacion del programa implantado.

El equipo de gobierno demostré una gran predisposicion al dialogo ya la negociacion;
circunstancia que permitio mantener el rumbo de la politica econémica inalterable du-
rante todo el periodo administrativo del presidente Paz Estenssoro.

% Nelson opina que el gradualismo permite a los opositores a las medidas de ajuste organizarse y reunir fuerzas (Nelson,1984,1003).

->
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Aqui corresponde hacer un breve paréntesis para hacer referencia a una categoria espe-
cial de negociaciones: las negociaciones presupuestarias. En la experiencia de Bolivia,
los presupuestos aprobados después de 1985 fueron objeto de prolongadas y tediosas
negociaciones, que se llevaron a cabo con el propdsito de preservar el equilibrio finan-
ciero de las finanz.as estatales. Sin embargo, no siempre fue previsible mantener este
equilibrio;

sobre todo, cuando se trataba de hacer prondsticos en una economia abierta y sujeta a
las variaciones del comercio exterior, como era el caso de la economia de Bolivia.
Los shocks externos que afectaron a Bolivia en los aflos de 1985 y 1986 son una mues-
tra clara de como los ingresos del sector fiscal pueden ser afectados por estas variables
exogenas. Para evitar estas distorsiones, el gobierno opté por una politica presupues-
taria que merece la pena ser destacada. Esta fue la de acomodar los gastos presupuesta-
rios a la medida en que se obtenian los ingresos y de esta manera evitar que el exceso
del gasto distorsione de manera significativa el equilibrio fiscal. Para cumplir con este
propdsito y ademas el precepto constitucional que exige que el Congreso apruebe la
cuenta de gastos el gobierno del presidente Paz Estenssoro presentaba ante este cuerpo
legislativo una rendicién anual de cuentas, con el fin de que el Congreso apruebe tanto
los gastos efectuados, como los no efectuados. Es importante recordar que, de acuerdo a
la Constitucion Boliviana, el Gobierno esta obligado de hacer efectivos todos los gastos
aprobados. Sin embargo, muchas son las experiencias en los paises de América Latina,
donde los gobiernos se han visto obligados a cumplir con esta disposicién constitucio-
nal, a pesar de no contar con los suficientes

ingresos presupuestarios. Naturalmente, esta circunstancia los obligaba, voluntaria o
involuntariamente, a vulnerar el propdsito de mantener un rigido equilibrio fiscal. Con
la politica adoptada por el presidente Paz de requerir una aprobacion congresal para los
gastos no desembolsados pudo evitarse este importante escollo. De esta manera, pudo
también mantenerse el equilibrio financiero de los recursos fiscales, aun sin haber perci-
bido la totalidad de los ingresos presupuestarios.

Al igual que en las negociaciones internas, la experiencia de Bolivia muestra que las
negociaciones internacionales también juegan un papel muy importante en el sosteni-
miento del programa econdémico. La apertura de fuentes de crédito y financiamiento
de los organismos internacionales son vitales para que la economia pueda contar con
recursos de inversion. Es mas, en el caso del programa boliviano, también se pudo
contar con recursos concesionales, que permitieron a la fragil economia boliviana esta-
blecer importantes programas de alivio de empleo e invertir en el sector social.

Las negociaciones con el FMI y los organismos financieros de crédito multilateral y bi-
lateral fueron vitales para movilizar una masiva asistencia financiera en favor del pais,
gracias a la cual, Bolivia pudo detener el crecimiento negativo que habia prevalecido en
los ultimos afios.
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Credibilidad y ajuste incompleto

La voluntad y la capacidad politica de implantar el programa, la manera de encarar
los problemas de una sola vez, y las exitosas negociaciones internas e internacionales
son. los aspectos que le dieron al programa econémico. de Bolivia una gran credibilidad
tanto interna como internacional. Esta confianza en el programa parece explicar no
solo la abrupta parada de la inflacion a los pocos dias de haberse adoptado las medidas
de ajuste, sino también la. forma en que la propia estabilidad se mantuvo en el afio de
1987, a pesar de que la brecha fiscal se incrementé significativamente. Como se vio
anteriormente, este incremento en la brecha fiscal se debi6 a: (a) los shocks externos,
(b) la asistencia al sector bancario en peligro de quiebra y (e) el intento (equivocado)
del gobierno de poner en practica un programa de reactivacion de la economia a costa
del financiamiento del Banco Central, de los recursos del Tesoro y de los ingresos de las
empresas del Estado. En efecto, tal como se puede ver en el cuadro 1 del capitulo 5, el
déficit fiscal se increment6 al 6, 7 por ciento del PIB en 1987 y el financiamiento interno
se revirtio de 3,2 por ciento del PIB en 1986 al 4,5 por ciento en 1987. A pesar de esto
y sin otra explicaciéon econémica la tasa de inflacion ese afio fue ligeramente inferior
al 11 por ciento.

Por su parte, las exitosas negociaciones internacionales fueron responsables del impor-
tante alivio financiero de la deuda bilateral y bancaria y de la masiva asistencia financiera
por parte de los organismos financieros internacionales, cuya descripcion se hara en el
capitulo 8.

DETERMINACIONES QUE LE DIERON COHERENCIA
E INTEGRIDAD AL PROGRAMA

Para darle continuidad al programa de estabilizacion, el gobierno del presidente Paz
Estenssoro implantd un conjunto de medidas coherentes e integrales, que complemen-
taron las disposiciones tomadas en agosto de 1985 y le dieron viabilidad en el mediano
plazo. Otra vez, esta fue. una importante sefial a los agentes econdmicos, en sentido de
que el programa econdmico de Bolivia no era "un paquete mas" de medidas aisladas™®,
sino que era un conjunto de, determinaciones y acciones de politica destinadas a trans-
formar la estructura econémica del pais, dentro del contexto dindmico de enfrentar los
problemas econdmicos todos los dias.

* Ver Cole 1987,60-61.
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Formulacion de medidas coherentes

Una de las caracteristicas mas importantes del programa de estabilizacion de

Bolivia es que fue un programa coherente. Como lo dijo el propio Presidente de la Re-
publica “la democracia que tiene libertad politica debe conjugarse con una economia en
libertad ..” (La Nacién 1986). En este sentido, el programa econémico del presidente
Paz Estenssoro no se dejo tentar por medidas aisladas a veces las mas faciles de
tomar que en su contexto no fueran coherentes con la filosofia de otorgar libertad a los
agentes econdmicos. No se dejo tentar tampoco por la facil soluciéon de dejar los
problemas coyunturales a discrecion de la burocracia gubernamental. Los programas
donde se hizo esto, tropezaron con los problemas tipicos de inconsistencia, que la po-
blacién los percibe y que le restan credibilidad al gobierno.

Asi, en el programa boliviano se liberaron los precios, pero a la vez coherentemente se
liberaron las importaciones, para que éstas compitan con la produccién nacional. De
igual manera, se liberaron las tasas de interés, pero a la vez se permitio el libre
ingreso de recursos financieros del extranjero, para que compitan con los recursos
que los bancos pudieran captar localmente. En el mercado laboral, se liberaron las res-
tricciones existentes sobre la libre contratacion, como ser la inamovilidad funcionaria
o garantia de trabajo de por vida, pero a la vez se permitié6 que los obreros y
trabajadores negocien libremente sus salarios sin la intervencién del Estado.

Estas y otras medidas adoptadas en forma coherente, dieron al gobierno una gran credi-
bilidad. Asi lo percibié la poblacion. Advirti6é también que el gobierno establecia reglas
de juego y que luego las respetaba. Por su parte, los agentes econémicos recibieron el
mensaje claro de que el gobierno no intervendria en las actividades del sector privado y
que éste podria actuar libremente, en estricta sujecion a las leyes del pais.

Formulacion de medidas integrales

Como se decia anteriormente, un programa de estabilizacién no puede ser un conjun-
to de medidas aisladas, dictadas en un momento dado para solucionar problemas de
tipo coyuntural. Dentro del contexto dinamico que significa administrar un pais, éstas
deben necesariamente abarcar todos los campos de la economia donde actiian los
agentes econdmicos. En este sentido, el programa boliviano fue un programa integral;
pues mas alla de las medidas fiscales, monetarias, cambiarias y de reforma estructural,
implanto otras que le dieron continuidad y trascendencia, mas alla de lo coyuntural.
En el pasado, Bolivia tuvo varias frustradas experiencias, en las que los gobernantes
pensaron que podian cambiar la estructura econdémica del pais con una o varias
disposiciones aisladas. El esfuerzo del programa economico de 1985 fue el de encarar
los problemas dia a dia, no sélo en forma consistente, siguiendo una misma linea de
pensamiento, sino también actuando de manera congruente en todas las areas de la
actividad econémica.
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CONCLUSIONES

Como se expreso anteriormente, el propodsito de este capitulo es el de mostrar cémo, en
el caso de Bolivia, no fueron tnicamente las medidas econdmicas y de reforma estruc-
tural las que resolvieron el problema de un pais asediado por la inflacién y la excesiva
intervencion del Estado. El "como hacerlo” jug6 un papel decisivo para que las medidas
adoptadas cumplan el objetivo para el cual fueron creadas. En este sentido, es un error
el dar por descontado que la teoria econémica funciona por si sola, sobre todo, cuan-
do la realidad nos muestra que tantos programas razonablemente bien concebidos no
han sido exitosos debido a que, justamente en el momento de su implantacién, no se
tornaron en cuenta los aspectos que se sefialan en este capitulo. De ahi la necesidad
de rescatar la importancia del concepto de la economia politica o el arte de aplicar la
economia, que en la practica pareceria que ha sido muchas veces olvidada o disminuida
por los analistas teéricos.

En el caso de Bolivia, el "como hacerlo” se resume en las determinaciones politicas
que tomo el gobierno para darle gran credibilidad a su programa econémico. Se resume
también en el contexto coherente e integral de las medidas adoptadas durante el pe-
riodo 1986 - 1989 y que complementaron las medidas iniciales, para darles viabilidad
en el mediano plazo. Por ultimo, se resume también en la forma en que se conduje-
ron las negociaciones internas e internacionales, que preservaron la continuidad del
programa y le permitieron recibir un importante contingente de recursos de préstamo
concesional. En este sentido, la experiencia de Bolivia es valiosa, pues nos muestra que
un programa de esta naturaleza no debe ser entendido como una simple receta de me-
didas economicas que se adoptan de una sola vez. Es el proceso dindmico de enfrentar
los problemas dia a dia y en todos los frentes donde acttian los agentes econémicos. Es
actuar dentro de una linea de pensamiento y de politica coherente sin desviarse de
ésta ante las presiones politicas o la de los grupos de poder.
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8. LA MORATORIA EXITOSA DE BOLIVIAY
INTRODUCCION

Bolivia fue uno de los primeros paises que, durante la década de los ochenta, logré llevar
a cabo un exitoso programa de estabilizacion y ajuste estructural, a pesar de encontrarse
en una situacién de moratoria unilateral. Esta situaciéon habia sido heredada de la ad-
ministracion anterior, como emergencia de su alto grado de endeudamiento externoy
la escasez de divisas que afectaba a su balanza de pagos. Fue con la implantacion de
este programa que Bolivia pudo iniciar con una posicidn de fuerza las negociaciones
para la reestructuracién de su deuda bilateral y la recompra de sus obligaciones con la
banca privada internacional. De esta manera, Bolivia pas6 de un ciclo de restricciones
de pago no exitosa, en el que se le cerrd el acceso al crédito internacional, hacia otro,
que puede llamarse exitoso, en el que, a pesar de mantenerse los atrasos con la banca
privada internacional, se reabrieron los canales de crédito de los organismos financieros
internacionales.

Estas negociaciones se iniciaron con la firma del primer acuerdo stand by de julio de
1986 y la propuesta de reestructuracion de su deuda bilateral en el Club de Paris, dias
después de haberse firmado dicho acuerdo. Enjulio de 1987, después de 18 meses de
negociacién con la banca privada internacional, Bolivia acordé con su Comité Coordi-
nador una enmienda al Plan de Refinanciacién de 1981, que le permiti6 recomprar
su deuda comercial a un precio muy similar al delos mercados secundarios. Asi,
irénicamente, el gobierno de Bolivia, luego de estabilizar la economia y recuperar
la credibilidad internacional, logro los resultados que la anterior administraciéon habria
deseado. Para ese entonces, el acceso al crédito multilateral y bilateral se habia res-
tablecido y el permanente proceso de negociacion con la banca privada internacional
le habia permitido mantener vigentes los acuerdos con el FMI.

Puesto en términos mas sencillos, esta vez, Bolivia cumpli6 su cometido "con una son-
risa’, en vez de hacerlo "con una amenaza", En este capitulo, en forma resumida, se
describen las acciones que fueron puestas en practica por el gobierno de Bolivia, para
negociar con los organismos financieros internacionales y recuperar la credibilidad ex-
terna que se habia perdido a causa de la moratoria. En la primera seccion se presenta
brevemente lo logrado a partir de 1985, particularmente, en lo que respecta a los es-
fuerzos por recuperar la credibilidad y lograr la apertura del crédito internacional. En la
segunda seccion, se describen las medidas que acompanaron las restricciones de pago
en el periodo 1985 - 1989.

En la tercera seccion se presenta la situacion externa y de balanza de pagos correspon-
diente al periodo 1986 - 1987. Finalmente, en la tltima seccidn, se hace un balance de
las lecciones aprendidas en este ciclo de moratoria anunciada y recuperacion de la

credibilidad.

%7 Este capitulo se basa en gran medida en Cariaga (1992).
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RESTRICCIONES DE PAGO 1986-1989: RECUPERACION DE LA
CREDIBILIDAD EXTERNA

Negociaciones con el FMI

Con la implantacion del programa de estabilizacion del presidente Paz Estenssoro, Bo-
livia inici6é un nuevo ciclo donde las restricciones de pago estuvieron acompanadas de
una amplia apertura del crédito internacional. En efecto, antes. de cumplirse el primer
afo del programa de estabilizacion, Bolivia logré un acuerdo stand by con el FMI, que
la habilit6 para presentar un programa de reestructuracion de su deuda bilateral con los
paises miembros del Club de Paris y negociar un acuerdo de recompra de su deuda con
la banca privada internacional. De esta manera, Bolivia logré avances significativos en
el campo internacional, a pesar de haber mantenido una situacion de moratoria unila-
teral con sus acreedores bancarios del extranjero.

Afortunadamente para Bolivia, el acuerdo negociado con el FMI pudo concretarse sin
cumplir el consabido requisito de un arreglo previo con la banca privada internacio-
nal, que habia caracterizado todos los intentos de negociacién de la administracion del
presidente Siles Zuazo. Mas importante atn, Bolivia pudo utilizar, por lo menos inicial-
mente, los atrasos que mantenia con la banca internacional para financiar su programa
de estabilizacion y su propia situacién de balanza de pagos.

Varios fueron los intentos de negociacion que en el pasado no se gestaron, debido
a que el FMI siempre exigia un acuerdo previo o paralelo con la banca privada inter-
nacional. Por su parte, la banca internacional también exigia la inmediata regulariza-
cion de los intereses, antes de iniciar cualquier negociacién que tenga como meta la
reestructuracion de su deuda. El éxito logrado por las autoridades bolivianas en este
acuerdo con el FMI, se atribuye al hecho de que en éstas pudieron convencer al Fondo
que: a) la brecha de la balanza de pagos podia cerrarse con los recursos ya pactados de
los organismos internacionales (particularmente el BID y el Banco Mundial); b) que
el pais no requeria de recursos comerciales, cuyas condiciones comerciales estaba
imposibilitado de poder pagar; c) que el pais estaba impedido de pagar su deuda por
muchos afos a causa de los shocks externos; d) que la deuda. boliviana en el mercado
secundario se cotizaba alrededor de 15 centavos de délar de los Estados Unidos de
su valor facial; y e) por lo tanto, se requeria de un plazo mas largo de negociacion para
poder convencer a la banca privada internacional de que los argumentos para la re-
compra eran razonables.

Ante estas fundamentaciones, el FMI dejo la puerta abierta para que Bolivia prosi-
guiera negociaciones ulteriores con la banca privada, no sin antes. establecer un plazo
prudencial para lograr un acuerdo definitivo; el que efectivamente se cumplio.
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A partir de 1986, se lograron los siguientes acuerdos con el FMI:

a. Acuerdo stand by de junio de 1986 por DEG 50 millones (utilizacion DEG 32,7
millones)3,

b. Facilidad Compensatoria de diciembre de 1986 por DEG 64,1 millones.

c. Facilidad de Ajuste Estructural de diciembre de 1986 por DEG 57,59 millones
(utilizacion DEG 18,14 millones; traspasado a ESAF DEG 39,45 millones).

d. Facilidad Ampliada de Ajuste Estructural de abril de 1988 por DEG 136,05 mi-
llones.

e. Facilidad Compensatoria de julio de 1988 por DEG 45,28 millones.
ESTABILIZACION Y DESARROLLO
Negociaciones de la deuda bilateral

En julio de 1986, una vez ratificado el primer acuerdo con el FMI, el gobierno acudié
al Club de Paris, para presentar su primera propuesta de reestructuracion de la deuda
bilateral. Esta negociacion fue decisiva; no solo porque Bolivia obtuvo un significativo
alivio en la balanza de pagos, sino también porque se logré la reapertura del crédito
bilateral (ver condiciones en el capitulo 3). Inmediatamente concluidas estas negocia-
ciones, Bolivia qued¢ habilitada para presentar su programa de inversiones en el Grupo
Consultivo organizado por el Banco Mundial. Este Grupo Consultivo, que se reunié en
noviembre de 1987, consigui6 en favor de Bolivia un importante compromiso por parte
de los donantes multilaterales y bilaterales, que totalizé el monto de 1,3 billones de do-
lares para el periodo 1987 - 1989.

3 En 1990 la equivalencia fue de un DEG igual a 1,17 ddlares americanos.
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En julio de 1988 Bolivia presentd una segunda propuesta de reestructuracion, de su
deuda bilateral al Club de Paris. En esta ocasion se logré un acuerdo por el cual mejora-
ron aun mas las condiciones otorgadas en 1986. Por ultimo, en marzo de 1990, durante
el gobierno del presidente Paz Zamora, Bolivia present6 su tercera propuesta de rees-
tructuracion, con la que concreté un nuevo acuerdo en base al tratamiento "Términos
de Toronto".*® Esta fue la primera vez que un pais no perteneciente a la zona del Africa
del Sur obtuvo condiciones de reestructuracion en términos blandos (ver condiciones
y las opciones escogidas por los paises acreedores en el cuadro 1.

CUADRO 1. Bolivia: negociaciones de la deuda bilateral

Las condiciones obtenidas por Bolivia en las tres negociaciones del Club de Paris fueron las
siguientes:

e Club de Paris I, 1986: alivio de 459 millones de dolares, amortizacién 10 afios, 5 de
gracia para el periodo de la deuda por vencerse, 4 para la deuda vencida.

e Club de Paris I, 1988: alivio de 288 millones de dolares, amortizacion 11 afios, 7 afios
de gracia.

e Club de Paris III, 1990: alivio de 282 millones de doélares en los denominados
"Términos de Toronto'. Las condiciones obtenidas por Bolivia y la distribucién por pai-
ses son las siguientes:

1) Condonacion de un tercio del total de la deuda por vencerse durante el periodo de
consolidacién y la reprogramacion de los restantes dos tercios a 15 afos de plazo
con 8 de gracia incluidos. A esta opcién se adhirié Francia.

2) Ampliaciéon del periodo de repago de los impones por vencer en el periodo
de consolidacion, a 25 afios con 14 de gracia incluidos. A esta opcion se adhirieron
la Republica Federal de Alemania, Bélgica, los Estados Unidos, Japon (crédito de la
OCDE) y los Paises Bajos.

3) Reduccion de 3,5 puntos porcentuales, o el 50% de la tasa de interés pactada bilate-
ralmente, en caso de que fuera menor, y reprogramacion de los importes por vencer
en el periodo de consolidacion, a 14 afios de plazo con 8 de gracia incluidos. A esta
opcion se adhirieron Austria, el Reino Unido, Suiza y Japdon (créditos para la expor-
tacion).

FUENTE: Banco Central de Bolivia

¥ Seguin un acuerdo logrado entre los paises del Grupo de los 7 (G7) durante la Reunién Cumbre de Toronto en junio de 1988,
se otorgarian en el marco del Club de Paris condiciones especiales a paises de bajos ingresos, en vias de desarrollo, Asi, el pais
acreedor podia elegir entre tres opciones: i) condonar una tercera parte dela deuda sujetaa la reestructuracion y reprogramar
el saldo en un periodo de 14 afos, con 8 anos de gracia; ii) reprogramar la deuda elegible en un periodo de 25 afios, con 14 afios
de gracia; iii) reducir la tasa de interés en 3,5 puntos o el 50 por ciento de la misma, eligiendo la que sea menor, y reprogramar la
deuda en un periodo de 14 afios, con 8 afios de gracia. Ver CEPAL (1990, p. 78)
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Durante la administracion del presidente Jaime Paz Zamora, Bolivia también reestruc-
turé su deuda bilateral con Argentina y Brasil. La primera, mediante compensaciones
de deuda y la segunda, a través de la compra de papel brasilefio y repago en moneda
nacional (Delgadillo 1990, 1214). En el primer caso, obligaciones equivalentes a 739
millones de délares adeudados por Bolivia se intercambiaron por 314 millones de
ddlares que debia la Argentina. En el caso de Brasil, se llegd a un acuerdo por el cual
Bolivia pagaria su deuda de 289 millones de dolares bajo las siguientes opciones:

a) Cancelacion del 50 por ciento de los vencimientos mediante la entrega de papel
brasilefo, canjeado por deuda bilateral de Bolivia a Brasil.

b) Apertura de un fondo en moneda nacional correspondiente al 50 por ciento
de los vencimientos, con pagos en cuotas semestrales a partir del 30 de junio de
1990. Este fondo

estaria destinado a financiar: exportaciones bolivianas al Brasil; aportes locales para
créditos del BID, Banco Mundial u otros organismos internacionales destinados a fi-
nanciar proyectos de inversion calificados como prioritarios para Bolivia; programas
de cooperacién vy asistencia técnica del Brasil a Bolivia; e inversiones o proyectos
boliviano-brasilefios en el campo del turismo.

Negociaciones con la banca privada internacional

Sibien las negociaciones con el FMI no requerian de un acuerdo inmediato con la ban-
ca privada internacional, éstas establecieron un plazo prudencial para que el gobierno
acordara la reestructuracion de su deuda con estas instituciones. La obtencion de este
plazo fue decisiva en las negociaciones con la banca pues, gracias a éste, el gobierno de
Bolivia logré la recompra de su deuda externa.

Luego de 18 meses de negociacion, la banca privada internacional acepté enmendar
el Plan de Refinanciacién de 1981. Esta enmienda permitia la recompra de la deuda
boliviana a un precio que eventualmente ofertaria el gobierno de Bolivia. Para evitar el
precedente que esta enmienda pudiera tener sobre las negociaciones con otros paises
que también habian planteado restricciones en el servicio de su deuda, se establecie-
ron las siguientes condiciones:

a. Se enmendé el Plan de Refinanciacién de 1981 sdlo por un plazo de 90 dias,
durante el cual el gobierno efectuaria una oferta de recompra. En dicho plazo,
los bancos ofrecerian para su venta la totalidad o parte de su deuda. El saldo no
vendido estaria sujeto a una nueva reestructuracion.

b. Los recursos que se utilizarian en este programa de recompra provendrian
unicamente de donaciones de terceros.
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c. El FMI estableceria un fondo fiduciario; a fin de garantizar el origen de los re-
cursos y la disponibilidad de los mismos.

d. En caso de no contar con recursos suficientes, la recompra se haria a todos los
bancos en términos proporcionales.

e. Una vez cumplidas las condiciones anteriores, el gobierno recompré la suma de
470 millones de dodlares de su deuda al precio de 11 centavos por cada ddlar de
valor nominal.* Esta recompra, que representaba el 75 por ciento de la deuda
de Bolivia con la banca privada internacional (excluyendo atrasos acumulados
en el pago de intereses), se obtuvo en dos tramos. El primer tramo, como un
canje por bonos de inversiéon que totalizaban 201 millones de ddlares y el segun-
do, como recompra de deuda en efectivo por un monto de 269 millones de délares.

Paralelamente, el 20 de junio de 1987, el gobierno dicté el DS 21660, para permitir
el cambio de deuda boliviana comprada en el mercado secundario por bonos emitidos
por el Banco Central. El mencionado decreto permitia, ademas, la utilizacién de estos
bonos en la inversion del sector productivo o en la compra de activos del Estado. En
tales casos, estos bonos eran redimibles en un 50 por ciento adicional de su valor base
presente (valor que determinaba el gobierno al momento de hacer la recompra de su
deuda a la banca privada internacional). El valor presente de estos bonos seria
también capitalizable a una tasa que permita, al cabo de 25 afios, la redencion de su valor
nominal.

MEDIDAS QUE ACOMPANARON LAS RESTRICCIONES
DE PAGO 1985-1989

En esta seccion resefiaremos las acciones y politicas que acompanaron las restricciones
de pago durante el periodo 1985 a 1989, cuando el gobierno puso en practica un con-
junto de medidas destinadas a estabilizar la economia y llevar adelante un comprensivo
plan integral de reforma estructural.

Tratamiento a los acreedores

Cuando el gobierno de Bolivia ejecutd su programa econémico destinado a estabilizar
la, economia, éste explicitamente contemplé la restriccion del servicio de la deuda
con sus acreedores privados, como una forma de equilibrar inicialmente sus flujos
financieros y la propia balanza de pagos. En efecto, cuando se puso en practica el DS
21060, la economia de Bolivia se encontraba en un estado tan precario, que las medi-
das recientemente adoptadas apenas le permitian al Estado el pago de salarios, algunos
gastos corrientes y el servicio de la deuda de los organismos multilaterales y algunos
bilaterales.

“°Para mas detalles sobre la recompra, véase Lamdany (1987)
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Por lo tanto, el programa econémico de 1985 fue concebido con la idea de que el pais
renegociaria las condiciones de su deuda externa con la banca privada internacio-
nal, dado que la misma se cotizaba en los mercados secundarios en alrededor de
quince centavos de ddlar de su valor facial. A esta situacion se sumo el lamentable co-
lapso del mercado del estafio y la caida del precio internacional del petroéleo de fines de
1985, que habrian hecho muy dificil, sino imposible, el servicio de la deuda con la
banca privadainternacional. Ante estas circunstancias y, a pesar de haber aprobado
una reforma tributaria integral, que doté de importantes recursos al gobierno ge-
neral, alas autoridades de Bolivia noles quedo otra opcidn que escoger entre pagar
a los organismos bilaterales, que proveerian de importantes recursos concesionales
a Bolivia, o a la banca privada internacional, que habia interrumpido totalmente sus
operaciones de crédito a Bolivia.

Ante esta disyuntiva, la posibilidad de reabrir el crédito bilateral con las negociaciones
del Club de Paris, mostraron claramente la opcion y las prioridades que las autoridades
de Bolivia debian tomar.

Eficacia de las restricciones de pago

A diferencia de lo sucedido durante la primera parte de la moratoria de 1982-1985, las
restricciones de pago establecidas por Bolivia durante el programa de estabilizacion si
fueron eficaces. Esto se debid a que dichas restricciones eran un componente impor-
tante del programa econémico, disefiado inicialmente con el propdsito de equilibrar
las finanzas del Estado y restablecer las relaciones con los organismos financieros in-
ternacionales. Cuando se logrd este objetivo, la restriccion de pago establecidas pos-
teriormente, también fueron eficaces; pues, como se vio anteriormente, permitieron
concretar el acuerdo de recompra de la deuda (incluidos los intereses devengados)
con labanca privada internacional, circunstancia que alivié notablemente la situacion
fiscal del sector publico no financiero y de la propia balanza de pagos.

Por otra parte, las restricciones de pago del periodo 1985 - 1988 también fueron
eficaces, pues las negociaciones con la banca privada internacional sirvieron de base
para otras negociaciones de Bolivia con sus dos acreedores bilaterales mas impor-
tantes. En efecto, gracias al precedente logrado con la banca internacional, Bolivia
pudo lograr una compensacion favorable de su deuda bilateral con la de Argentina,
equivalente a pagar esta deuda con un importante descuento.* Por otra parte, pudo
también renegociar su deuda con la Republica del Brasil, ala que pagé tanto en titulos
de la deuda comercial de ese pais (comprados en el mercado secundario), como con
recursos en moneda local, para los propdsitos que se describen en la anterior seccion.

1 Hay quienes creen que este no fue un arreglo favorable para Bolivia, pues en la deuda boliviana figuraba més 300 millones de
dolares de deuda no documentada ni conciliada, que corresponde a recursos otorgados por el gobierno argentino, durante las
dictaduras militares de ambos paises.
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Previsiones tomadas contra posibles embargos: asesoramiento exterr.o

Aligual que en el caso dela moratoria unilateral de los primeros afios de 1980, durante
las restricciones de pago del periodo 19851989, Bolivia solo tom¢ previsiones de orden
interno para proteger sus reservas internacionales: contra posibles embargos de parte
de sus acreedores. Salvo algunos intentos aislados (como el del Capital Bank contra el
Banco Nacional de Bolivia y el Banco de Cochabamba), la banca internacional no in-
tentd accion alguna para sancionar la moratoria de Bolivia. Por el contrario, mostré un
gran espiritu de cooperacién para lograr los resultados de la recompra, La excepcién ala
regla fue la actitud de uno o dos bancos importantes, que insistian en un programa de
conversion de deuda por activos. Lamentablemente, el efecto de este programa sobre la
oferta monetaria era algo que la pequefia dimension de la economia de Bolivia no esta-
ba en condiciones de tolerar. La opciéon que ofrecieron las autoridades bolivianas fue la
conversion de la deuda por bonos de inversion que, como se vio en los capitulos 5 y 6,
permitiria la inversion del comprador en el sector productivo de Bolivia o la compra
de activos propiedad del- Estado boliviano.

Para atender las negociaciones de recompra de la deuda externa con la banca privada
internacional, Bolivia contrato los servicios de un importante banco de inversiones. Fue
con el asesoramiento técnico de este banco y el decidido apoyo del FMI que constituyd
un fondo fiduciario que Bolivia pudo concluir con éxito las operaciones de recompra
del 75 por ciento de su deuda externa con la banca privada internacional.

Lineas de crédito y repatriacion de capitales

Como era de esperarse, ante la dramatica situacion de insolvencia de Bolivia, la banca
privada internacional mantuvo cerradas todas las lineas de crédito hacia Bolivia. De
esta manera, el pais se vio privado del crédito internacional a mediano y corto plazo y,
sobre todo, del crédito que financiaba el comercio exterior. Las condiciones impuestas
por la banca a Bolivia fueron extremadamente duras. En efecto, a partir de 1982, la ban-
ca privada internacional exigi6 el prepago del 100 por ciento del valor de las cartas de
crédito de importacion. Aun a pesar del exitoso programa de estabilizacion, durante los
afos de 1986y 1987, Bolivia se vio obligada a pagar al contado por todas sus operaciones
de comercio exterior. Afortunadamente, los varios afios de estabilidad y la tenacidad con
la que se viene ejecutando el programa de ajuste, han permitido un cambio gradual de
esta politica. En efecto, poco a poco, los bancos internacionales estan mostrado nueva-
mente interés en el mercado boliviano.*

2 Afines de 1995, gran parte de los bancos bolivianos estaban operando lineas de comercio exterior sin prepago y recibiendo avances
(clean advances) por parte de la banca privada internacional.
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En lo que respecta a la repatriacion de capitales, es interesante observar que, gra-
cias al programa de estabilizacidn, se logré recuperar un importante contingente de
recursos que retomo al sistema bancario de Bolivia; En efecto, en los ultimos afos de la
década de 1980, el sistema bancario boliviano practicamente logré recuperarse de la
pérdida de depositos que habia sufrido durante el proceso de hiperinflacion. Esta demas
decir que la recuperacion de estos recursos fue esencial para financiar el programa de
estabilizacion durante su primer- afo de existencia, particularmente cuando la reaper-
tura del crédito de los organismos multilaterales y bilaterales no se habia concretado.*

Politicas de servicio de la deuda externa

No cabe la menor duda que el programa de ajuste de Bolivia, combinado con las res-
tricciones en el servicio de su deuda del periodo 1985 - 1989, lograron el objetivo que
habian buscado. No sélo porque se logrd frenar el proceso de hiperinflacion, sino tam-
bién porque se pudo reabrir con éxito el crédito multi lateral y bilateral. Pero ademas
de esto, Bolivia también logré reducir significativamente el nivel de su deuda externay,
lo que es mas importante, disminuir los montos del servicio de la misma. En efecto, el
servicio de la deuda externa, que habia alcanzado a 343 millones de ddlares en 1984, se
redujo a 136,5 millones en 1989. De este total, la mayor parte corresponde a pagos a los
organismos multilaterales, revirtiendo la situacién de los primeros afios de 1980, donde
la mayor parte del servicio de la deuda estaba dirigida a la banca internacional.

Esto se explica también por el esfuerzo que hizo Bolivia por contratar recursos con-
cesionales, tanto del Banco Mundial como del BID. Por otra parte, en el caso de los
organismos bilaterales, el servicio de la deuda también muestra una reducciéon muy sig-
nificativa. Asi, el servicio de esta deuda se redujo de 180 millones de délares en 1984, a
casi 26 millones en 1989. Esta situacion reflejaba las negociaciones con el Club de Paris
y la reapertura del crédito en condiciones blandas (particularmente la Reptuiblica Federal
de Alemania y Japon). Por ultimo, en el caso de los acreedores privados, la reduccion del
servicio de la deuda fue mucho mas importante, pues pas6 de 73 millones de ddlares en
1984, a 6,7 millones en.1989 (ver cuadro 2 del capitulo 3). Los tinicos pagos que se efec-
tuaron ala banca privada durante el periodo 19851989 fueron los pagos de algunas em-
presas del Estado, que reflejan la actitud de éstas por mantener su crédito internacional.

3 A fines de 1995, el sistema bancario boliviano contaba con mas de 2,5 billones de d6lares de depdsitos: casi cuatro veces el nivel
anterior a la hiperinflacion.

->
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EL SECTOR EXTERNO

Luego de aplicadas las medidas de agosto de 1985, en Bolivia se present6 una reversién
importante tanto de los flujos comerciales como los de capital en los mercados forma-
les. Entre el periodo 1984 -1987 las importaciones registradas se incrementaron en un
56 por ciento, mientras que las exportaciones se redujeron en un 28 por ciento, como
consecuencia del colapso en el mercado internacional del estafio y la baja en el precio
internacional del petréleo. Como resultado de esto, los términos de intercambio de Bo-
livia se deterioraron significativamente, tanto en 1986 como en 1987. Estos resultados
se tradujeron ademas en un aumento del déficit en cuenta corriente, que creci6 de 132,8
millones de ddlares en 1984 a 404,4 millones de dolares en 1987. Las exportaciones no
tradicionales se triplicaron en 1986, para luego duplicarse en 1989 y 1991. Importantes
incrementos se registraron en la exportacion de soya, azticar y madera.

LECCIONES DEL CASO BOLIVIANO

Como se decia en la parte introductoria, Bolivia pasé de una fase de moratoria que pue-
de calificarse de no exitosa, a otra fase que si puede calificarse como tal. En la primera
fase Bolivia pretendié financiar su crisis financiera y de balanza de pagos, restringien-
do el pago a sus acreedores al 25 por ciento de las exportaciones, En la practica, sin
embargo, esto no result6 asi. Bolivia continu6 con el servicio de su deuda externa a los
organismos multilaterales y a gran parte de los bilaterales, con el proposito de mantener
el ritmo de los desembolsos ya pactados. Los tinicos sectores verdaderamente afectados
por la moratoria fueron el sector privado y la banca privada internacional, que man-
tuvieron atrasos importantes con el pais. La moratoria anunciada y las acciones em-
prendidas durante el gobierno del presidente Siles, s6lo marginaron a Bolivia del crédito
internacional.

Por el contrario, durante, la moratoria exitosa se logré utilizar inicialmente las res-
tricciones del servicio de la deuda, para financiar un programa de estabilizacién y de
reforma estructural, que dio lugar a la reapertura de las puertas del crédito multilateral y
bilateral. De no haber sido por los desequilibrios externos que sometieron al pais a una
nueva crisis financiera y de balanza de pagos, es posible que Bolivia (aun en la precaria
situaciéon de su economia), hubiese podido pagar el servicio de la deuda con la banca
privada internacional. En este caso en particular, la gran lecciéon que muestra Bolivia es
que el desorden, la deficiente administraciéon y las amenazas, no hacen mas que con-
ducir a un pais al aislamiento y la desesperacién. Por el contrario, el ordenamiento de
la economia, un esfuerzo serio por administrar racionalmente las finanzas del Estado y
un persistente deseo de. negociar de una manera creible con los acreedores, dentro de
un contexto de reforma estructural, sin lugar a dudas, es la clave para sacar al pais del
abismo econdmico.
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Los resultados alcanzados por Bolivia se explican por si mismos. No sélo por las asom-
brosas cifras logradas al detener la inflacién, sino también por haber obtenido la
reapertura del crédito de los organismos de financiamiento internacional. Junto a
éstos esta también la ya destacada repatriacion de capital y la posibilidad en un futuro
cercano de reabrir las lineas de crédito de la banca privada internacional, para créditos
de mediano y largo plazo, asi como para las operaciones de comercio exterior.
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9. COMO HACER EL AJUSTE VIABLE: LAS REDES SOCIALES
INTRODUCCION

En el pasado, muchos paises, sobre todo aquellos de economias pequenias y abiertas,

se han mostrado renuentes a tomar medidas de ajuste, debido a las supuestas con-
secuencias sociales que éstas suelen tener sobre una gran parte de la poblacién y en
particular sobre las clases mas empobrecidas. De ahi que, ante la sola idea de poner
en practica un programa econémico de ajuste, los paises han optado muchas veces por
la alternativa del statu quo, circunstancia que no ha hecho otra cosa que deteriorar aun
mas sus dificiles condiciones econdmico sociales.*

Situaciones como las que se sefala en el parrafo anterior, han llevado a quienes to-
man decisiones en materia econémica, a dar una alta prioridad a lo que se llama la
viabilidad social de los programas de ajuste. Es decir, lograr que dichos programas
puedan ser aceptados, al incluir en ellos mecanismos de alivio social, que mitiguen los
efectos que se generan o se cree que se generan a causa del proceso de ajuste. Por esta
razon, mas alla de las tradicionales recetas macroecondmicas y del llamado “ajuste
con cara humana” * que con un caracter verdaderamente simplista se interpretd en

el pasado, como si se tratara tan sélo de un conjunto de subsidios y compensaciones
dirigidas a las clases mas empobrecidas la concepcién moderna de los programas de
ajuste requiere de la inclusién de mecanismos de alivio social que ademas, entre otros
aspectos, permita aminorar las tensiones que se generan dentro del propio gobierno y
que a veces lo conducen a abandonar sus esfuerzos por ordenar la economia.

Sin embargo, al hablar del efecto social del ajuste, es importante aclarar que éste no sélo
proviene de las acciones restrictivas del proceso de ajuste, sino que pueden ser el resul-
tado de factores exdgenos o reflejar el legado de los errores y politicas del pasado. En
Bolivia, por ejemplo, los desaciertos econdmicos de los primeros afos de la década de
1980 y la propia hiperinflacion, fueron los principales responsables de que el producto
per capita se redujera alrededor del 22 por ciento durante el periodo 1981 - 1987. Con-
tribuyeron también a este deterioro los negativos términos de intercambio y los shocks
externos, tales como el colapso de los precios de los minerales en los mercados inter-
nacionales y la baja en el precio internacional del petroleo, que fueron corresponsables
de la caida del producto boliviano y, sobre todo, de su lenta recuperaciéon después de las
medidas de 1985.

4 Nelson opina que la razon mas frecuente del fracaso de las politicas de estabilizacion se encuentra en las presiones politicas
internas o los temores politicos, que lleva a los gobiernos I posponer las acciones correctivas, hasta que la crisis econdémica es
aguda (Nelson 1984, 983).

* Macedo, por ejemplo, estd en desacuerdo con las politicas expansionarias propuestas por UNICEF y dice que la inflacion es un
problema imperioso que debe ser también combatido con politicas ortodoxas. Sin embargo, la adopcion de estas politicas no pre-
cluye la preocupacion de reiniciar el crecimiento econdémico y de otorgar politicas compensatorias, destinadas a mitigar el impacto
social del ajuste (Macedo,1990, 12).
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Por lo tanto, resulta un grave error concebir que sélo el ajuste trae consigo efectos socia-
les indeseables. Por el contrario, al tratar de corregir los desequilibrios de la economia, el
ajuste permite sentar las bases del reordenamiento interno y edificar los pilares para un
sano crecimiento de la economia. A pesar de esto, tradicionalmente, dichos programas
han tenido que cargar con la responsabilidad politica de ser los tnicos causantes de los
efectos socia les indeseables y, por lo tanto, han sido también objeto de un permanente
asedio de quienes creen que la intervencion estatal y la politica de subsidios es la unica
forma de encarar el problema de la pobreza y la desequitativa distribucion del ingreso.
En este capitulo intentaremos discutir algunos aspectos que la economia politica debe
tomar en cuenta, si lo que se desea es dar viabilidad social a los programas de ajuste.
En el desarrollo del mismo se describiran algunos de los mecanismos que recientemente
han sido utilizados por Bolivia, asi como por otros paises, con el fin de cumplir con este
proposito.

Estos mecanismos que van mas alla de la simple compensacion y de los subsidios re-
sultan del esfuerzo de construir un puente de transicion entre el ajuste y el crecimiento,
como la unica forma de enfrentar las presiones sociales que indefectiblemente se susci-
tan en todo proceso de ajuste.

LA VIABILIDAD SOCIAL DEL AJUSTE
Opciones de politica econémica y de reforma estructural

Como se habia expresado anteriormente, no hay férmulas magicas ni recetas especiales
para hacer viable el ajuste en el campo social. En gran medida, el éxito o el fracaso de es-
tos programas depende del conocimiento yla percepcion que tienen aquellos, quienes
deben tomar decisiones de politica econémica, respecto a su propia realidad y de cémo
les es posible administrar las adecuadas dosis de politica econdémica y de reforma estruc-
tural. Por lo tanto, es responsabilidad de éstos, los llamados policy makers, el calibrar
las opciones de politica econdmica que se le presenta en el plano politico, para viabilizar
con sus decisiones el programa de ajuste en el campo social.

Politica economica y "las cosas imposibles de hacer”

En la aplicacion de reformas econdmicas, siempre aparecen en el discurso politico las
llamadas "cosas imposibles de hacer”. Enla experiencia de Bolivia, de haberse pres-
tado atencion a este predicamento, tal vez, el exitoso programa de ajuste jamas habria
podido ser implantado. Por lo tanto, parece importante revivir la experiencia boliviana,
ya que las lecciones aprendidas en ella pueden ser de utilidad para algunos paises, que
hoy en dia viven aquejados por similares problemas. Veamos algunos casos concretos
de esta experiencia para evaluar sus resultados.
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En el caso de la depreciacion de la moneda nacional, méas conocida como la devalua-
ciéon sobre todo en el caso de una devaluacién masiva y cuyos efectos distributivos se
analizan, por ejemplo, en IMF (1986), 1112, la percepcion generalizada es que esta deci-
sién de politica econdmica tiene un impacto devastador para la mayor parte de la pobla-
cién y, en particular, para las clases mas empobrecidas. Por esta razén, muchos son los
gobiernos que frecuentemente dudan ante la posibilidad de ponerla en practica, debido
a sus supuestas implicaciones sociales. Las preguntas que se hacen todos los gobiernos y
en particular los politicos son:

;Qué pasara con el costo de vida si se pone en practica una devaluacién masiva? ;Qué
efectos tendra sobre los sectores mas empobrecidos; especialmente si el pais tiene que
importar un porcentaje significativo de alimentos?

sAcaso puede hacerse viable un programa de ajuste, cuando la depreciacion tiene un
impacto tan significativo sobre el costo de vida? Estas fueron, precisamente, las pre-
guntas que se hicieron los politicos en Bolivia, ante la necesidad de aplicar una masiva
depreciacion del 900 por ciento de la moneda boliviana.

Aunque hasta la fecha no se ha estudiado el efecto distributivo de esta medida basi-
camente por la falta de informacion estadistica esta muy claro que la misma no tuvo
el impacto devastador que se preveia. En efecto, como se puede ver en el cuadro 1 del
capitulo 7, luego de implantada esta medida y para sorpresa de quienes se habian he-
cho publicas estas preocupaciones el incremento del indice de precios al consumidor
durante la primera semana que siguid a la masiva devaluacion, fue sélo del 36,31 por
ciento. En las diez semanas siguientes, este indice se mantuvo en niveles muy bajos o
negativos y solo se incremento6 cuando se produjo un recalentamiento en la economia en
diciembre de 1985. Ademads de las razones descritas en ese capitulo y sin la pretension
de hacer apreciaciones demasiado simplistas, la explicacion de este fendémeno radica en
el hecho de que la mayor parte de los bienes que se consumian en el mercado interno
de Bolivia antes de la devaluacidn, estaban ya ajustados al valor de la divisa del mercado
negro. Por lo tanto, a pesar de todos los pronésticos y predicamentos politicos, su efecto
no fue precisamente el que la percepcion popular y politica habia anticipado. El haberlos
atendido en esa oportunidad, simplemente habria puesto en riesgo el exitoso programa
de estabilizacion.

Por otra parte, existe también la percepcion generalizada de que todos los programas
de ajuste deben incluir necesariamente un elemento salarial compensatorio. En el caso
del programa de ajuste boliviano esto no fue asi. Las medidas de 1985 no contemplaron
ningun incremento salarial y éste ocurrid s6lo meses mas tarde, cuando el programa ya
estaba implantado.
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El propésito de esta rigida determinacion fue el de cortar de raiz las expectativas in-
flacionarias que trae aparejado el aumento salarial y, en especial, la contra ofensiva de
los sindicatos por obtener mayores incrementos. Este fue el caso de los programas de
ajuste del presidente Siles Zuazo, que rigurosamente incluian un componente salarial.
En efecto, durante el periodo 1982 - 1985, ante cada esfuerzo de ajuste que inclufan un
componente de incremento salarial los poderosos sindicatos bolivianos reaccionaban
demandando una mayor compensaciéon. Ante la amenaza de la huelga general que
en algunas ocasiones llegé a durar varias semanas el gobierno terminaba por ceder;
circunstancia que naturalmente anulaba el efecto inicial que se perseguia con el ajuste
(Cariaga 1985).

Para evitar estos resultados, el gobierno del presidente Paz Estenssoro dicté una
medida de congelamiento salarial que se aplic6 so6lo a los empleados del sector publi-
co. Como era de esperarse, aun esta situacion gener6 una inmediata huelga general,
ante la cual el gobierno interpuso el recurso constitucional del "Estado de Sitio" que, por
las razones sefialadas en el capitulo 7, no fue rechazado ni por el parlamento ni por la
poblacion.*® Mas bien, hasta podria decirse que la poblacion la acaté con buen espiri-
tu, como una forma de mostrar su repudio al fenémeno hiperinflacionario, que a esas
alturas lo percibia como un impuesto ciego, que afectaba los ingresos de la mayor parte
de la poblacién.”

En la percepcién de los politicos y la poblacion, otro ejemplo de “las cosas imposibles
de hacer”, fue la eliminacion de las subvenciones. En el caso de Bolivia, las subvenciones
habian llegado al limite de lo tolerable. Durante mas de veinte afios, el Estado boliviano
habia otorgado subvenciones de todo tipo ala poblacion. Este era el caso, por ejemplo,
de las subvenciones a través de la tasa de cambio, destinada a abaratar la importacion de
alimentos; las subvenciones a través de la tasa de interés, destinada a estimular la fabri-
cacién de productos nacionales; las subvenciones a través de las tarifas de las empresas
del Estado, destinada a favorecer alos grupos de bajos ingresos, para citar s6lo algunos
ejemplos de lo que fue el régimen generalizado de subsidios en Bolivia. Sin embargo, los
casos mas graves en la aplicacion de estas politicas fueron las subvenciones en dinero y
en especie, que otorgaban las empresas estatales y que en la percepcién de los politicos
"eran imposibles de eliminar”.

Tal como se vio en el capitulo 2, los poderosos sindicatos mineros habian conseguido el
beneficio de las pulperias subvencionadas, que en 1984 significaban el 50 por ciento de
los costos operativos de COMIBOL. De la misma forma, el poderoso sindicato petrolero
habia logrado que sus ocho mil afiliados reciban 400 litros de gasolina mensuales, que
al Estado boliviano le costaba 11,5 millones de ddlares, y de los cuales no se beneficiaba
ni con la tributacioén.

¢ Es importante destacar que las medidas de ajuste de 1985 no produjeron la violencia y la convulsién que todo el mundo esperaba.
Afortunadamente para Bolivia y para el presidente Paz Estenssoro, la dictacién de las medidas no produjo ni una sola muerte en
las calles, a pesar de las protestas sindicales en contra de las medidas.

¥ Morales y Sachs resumen esta situacién de la siguiente manera:' ... después de tres aos de inflacion acelerada y el sentimiento
de caos a principios de 1985, el nuevo gobierno claramente tenia las de ganar” traduccion del autor (Morales y Sachs, 1988, 74).
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Con la implantacion de las medidas econémicas de agosto de 1985 vy, particularmente,
con la puesta en practica de la reforma estructural que se describe en el capitulo 6, el
Estado boliviano hizo cosas que los politicos durante décadas consideraban que eran
"imposibles de hacer". Esto se hizo asi, en primer lugar, porque la realidad y sus conse-
cuencias econodmicas no son tan atroces como generalmente la perciben los politicos.
En segundo lugar, porque en la vida real no hay circunstancias "sagradas” que no sean
irreversibles; sobre todo, cuando éstas pasan el limite de lo tolerable. Por tltimo, por-
que en el diario vivir tampoco hay decisiones que deben adoptarse necesariamente por
costumbre; y, cuando asi se lo hace, lo primero que se consigue es despertar las expec-
tativas de los agentes econdmicos. Como se dijo anteriormente, el ejemplo mas claro
de esta situacion fue el caso del incremento salarial que generalmente acompanaba a las
medidas de ajuste y que no hacia otra cosa que despertar las expectativas inflacionarias
de los agentes econémicos. Por esta razdn, al encarar el complejo proceso de escoger
las opciones mas convenientes para la aplicacién de las medidas de ajuste, quienes to-
man decisiones de politica econdmica deben analizar con detenimiento éstas y otras
circunstancias relacionadas con la realidad de su pais y medirlas adecuadamente con
las expectativas que se generan en los agentes econémicos.

TRANSICION DEL AJUSTE AL CRECIMIENTO

Como se menciond anteriormente, quienes toman decisiones de politica econémica en-
frentan una serie de opciones y posibles combinaciones de medidas de ajuste y reforma
estructural, cuya aplicacion debe ser cuidadosamente evaluadas, a fin de calibrar la via-
bilidad social de los programas de ajuste. Sin embargo, mas alla de esta evaluacion, hoy
en dia es casi imposible concebir un programa que no contemple, a su vez, mecanismos
de alivio social, destinados a mitigar las tensiones iniciadas en la crisis y que se acentiian
por el propio proceso de ajuste.

En esta seccidn, intentaremos describir algunos de estos mecanismos, con los cuales es
posible construir un puente de transicion entre el ajuste y el crecimiento de la economia.
Es decir, mecanismos que permitan otorgar alivio social a los grupos mas afectados por
la crisis, en el critico periodo que se inicia el momento en que se adoptan las medidas
y que concluye cuando la economia empieza a dar muestras de crecimiento. Como se
habia dicho anterior mente, el objetivo final de todo programa econdmico debe ser el
crecimiento. Sin embargo, para alcanzarlo se requiere de una transicion, que a veces es
corta y otras veces es larga. Es en esta transicion donde, al no haberse materializado los
frutos del crecimiento, se hace imprescindible mitigar los efectos sociales indeseables,
con el fin de evitar que la intranquilidad politica y social coarte las posibilidades de éxito
del programa econémico.

162

Con esta divisa en mente, en esta seccion se describiran los mecanismos que fueron
utilizados por el programa econdmico de Bolivia, gracias los cuales se pudo viabilizar
en gran parte las medidas de ajuste. Es instrumentos, que con otros nombres o moda-
lidades fueron mas tarde aplicados en otros paises, son la respuesta moderna de lo que
hoy necesariamente se debe incluir en un programa de ajuste, si es que efectivamente
se desea hacerlo viable.

El Fondo Social de Emergencia (FSE)

El Fondo Social de Emergencia (FSE) fue un programa creado por el gobierno de Boli-
via, con el proposito de mitigar los efectos de la crisis iniciada, la década de los afios de
1980 y del programa de ajuste puesto en practica, agosto de 1985. Su objetivo principal
fue el de otorgar alivio temporal, empleo a los grupos de poblaciéon mas vulnerables y
desasistidos del pais. Al hacer esto, se dio la posibilidad de crear un gran numero de
puestos de trabajo, con los cuales se construyeron ademas varias obras de infraestructura
que fueron de significativa utilidad para estos nticleos de poblacion afecta, (Ver Fondo
Social de Emergencia 1990 y Nelson, 1989, 101-102).

Para este proposito, la legislacion boliviana le dio al FSE autoridad de gestionar recursos
y donaciones de los organismos multilaterales y bilaterales de crédito, dado que las me-
didas de austeridad del programa de ajuste no le permitian utilizar fondos provenientes
del gobierno o recurrir al Banco Central en busca de financiamiento. Con la obtencién
de estos recursos, el FSE financid: (a) proyectos intensivos en mano de obra, tales como
mejoramiento urbano, construccién y equipamiento educacién a construcciones para
salud, obras rurales y proyectos habitacionales y (b) proyectos de asistencia social,
tales como sanidad basica, alimentacién medicina preventiva, capacitacién y educacioén
especial.

Los criterios que se utilizaron para asegurar que los proyecto seleccionados por el
FSE generen una masa adecuada de empleo fueron los siguientes: (a) el financiamiento
del FSE no debia utilizar mas del 15 por ciento de la adquisicién de insumos impor-
tados y (b) se destinaria un minimo de 30 por ciento del costo de los proyectos al pago
de la mano de obra directamente empleada en el proyecto. Por otra parte, los criterios
utilizados para; asegurar que los proyectos de asistencia social financiados por el FSE
beneficien a los sectores mas necesitados, requeria que el ingreso familiar promedio de
los hogares favorecidos sea menor al equivalente de 200 do6lares americanos mensuales.

Los resultados alcanzados por el Fondo Social de Emergencia de Bolivia durante los
tres y medio afios de existencia, fueron los siguientes:
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Generacion de empleo

Se estima que, desde su inicio en 1987 hasta octubre de 1990, el FSE fue responsable de
la creacion de 733.000 hombres/mes de empleo directo en Bolivia, en los que se
beneficiaron directamente a 1, 738. 988 personas. A la conclusién de sus labores, el
FSE contaba con aproximadamente 26.000 personas trabajando directamente en pro-
yectos financiados por esa institucion. Se calcula también que, por cada empleo creado
directamente por el FSE, se generaban 1,13 puestos adicionales. Esto elevo a 29.000 el
numero de personas que no habrian tenido puestos de trabajo, si el FSE no hubiera es-
tado operando en Bolivia.

Asistencia social

En el campo de la asistencia social se estima que el FSE habia comprometido 14, 1 millo-
nes de dolares en proyectos de asistencia social, que beneficiaron a 200.000 personas en
forma directa y alrededor de 3 millones en forma indirecta.

Captacion de recursos

En su efimera vida, el FSE logré captar alrededor de 224 millones de délares de recursos
provenientes de paises y organismos internacionales de crédito. La mayor parte de
estos recursos fueron recibidos en condiciones concesionales y/o donaciones para este
propdsito especifico.

Soporte al programa de ajuste

Aunque es muy dificil medir el papel que jugé el FSE en el apoyo al pro grama de ajuste
de Bolivia, es indudable que su impacto social y econémico contribuyé grandemente a
distender la tension social y aminorar las enormes presiones que se ejercieron sobre el
gobierno para abandonar el programa de estabilizacion. Esto fue asi, especialmente si
se considera que durante este periodo ocurrieron dos eventos importantes que fueron
causantes de un masivo desempleo en el sector publico de Bolivia. Estos fueron: el
colapso de los precios de los minerales en los mercados internacionales y la baja en el
precio del petroleo que afect6 las exportaciones del gas a la Republica Argentina. En
otras palabras, al margen del proceso de ajuste, que obligd al Estado a restringir sus
gastos y a reducir de sus planillas en alrededor de 23.000 empleados, los shocks externos
citados anteriormente fueron responsables del desempleo de mas de 21.000 mineros y
de 4.000 empleados petroleros. Lamentablemente, Bolivia no tenia otra opcidn. El pro-
grama de estabilizacion era mutuamente exclusivo al mantenimiento de las operaciones
de la Corporacion Minera de Bolivia (COMIBOL) y al supernumerario de Yacimientos
Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB).
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El mérito del FSE fue el haber otorgado empleo temporal directa e

indirectamente a un nucleo poblacional similar al que fue despedido de sus labores.
Adicionalmente, propicié una serie de proyectos de asistencia social, particularmente
en el area de salud y educacion que beneficié a varios millares de bolivianos. En mucho
menor escala, promocion6 también pequefos proyectos de financiamiento destinados a
subproyectos rurales, tales como obras de drenaje y riego, forestacion, control de ero-
sién, vias de acceso, construcciones de acopio y almacenamiento. El éxito del Fondo
Social de Emergencia fue el de haber dado una respuesta inmediata al problema social
generado por la crisis. En esta respuesta puso en evidencia un alto grado de profesio-
nalismo y de eficacia, que se manifestd en la oportuna evaluacion de los proyectosy su
rapido desembolso. Todo esto se hizo posible con una organizacidén, cuyas caracteristi-
cas sobresalientes fueron las siguientes:

a. Se trataba de una organizacién despolitizada que se administraba con un
selecto grupo de profesionales, con un alto sentido de eficiencia técnica.

b. Contaba con una infraestructura muy pequefa, cuyos gastos totales ascendian
a solo el 3,9 por ciento de los ingresos.

c. Permitié una intensa relacion entre el Estado, los grupos civicos, comunales y
las organizaciones no gubernamentales (ONG's), que presentaban directamente
sus proyectos al FSE para su financiamiento. En este sentido, se constituyd en una
especie de analista de la demanda existente de proyectos de la comunidad. La es-
timuld y utilizé su capacidad de accion para implantarlos de una manera eficaz.

d. Permitio la presencia del Estado en los lugares mas recénditos del pais,
donde la crisis habia afectado profundamente a los sectores mdas vulnerables
y mas desasistidos.

Hoy en dia, alrededor de 35 paises en tres continentes han puesto en practica o se en-
cuentran en proceso de estudiar organizaciones similares al FSE. Al igual que en el caso
de Bolivia, muchos son los paises donde este mecanismo ha logrado los objetivos que se
deseaba; es decir, mitigar de una forma eficiente y efectiva los efectos de la crisis y con-
tribuir a viabilizar los programas de ajuste.
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El Fondo de Inversién Social (FIS)

Dado que el Fondo Social de Emergencia no podia tener sino una existencia efimera de
otra manera habria sido imposible justificar su permanencia ante los organismos inter-
nacionales quela financiaban fue necesario establecer otra institucion que, con carac-
ter mas permanente, cumpla el propdsito de mitigar el efecto social de la crisis y de las
medidas de ajuste dictadas en 1985. Con este proyecto en mente, el gobierno de Bolivia
cre6 el Fondo de Inversion Social (FIS), que tenia el propdsito de cumplir esta misiéon y
el mandato especifico de. aliviar la pobreza en Bolivia. Para cumplir esta labor, la legis-
laciéon boliviana autorizé al FIS a gestionar créditos y donaciones provenientes de los.
organismos multilaterales y bilaterales, con el fin de invertirlos en el sector de salud y
educacion. Sus metas operacionales estaban dirigidas a cumplir los siguientes objetivos:

a. Incrementar la asistencia a los sectores sociales, proveyendo un eficiente meca-
nismo para que las instituciones donantes puedan contribuir recursos a proyectos
prioritarios de salud y educacion.

b. Extender la cobertura de salud, educacion, servicios de agua y sanitarios en los
sectores mas pobres de Bolivia.

c. Proveer un nexo de coordinacién con las muchas agencias activas en el sector
social e incluirlas como participantes en sus programas

Los proyectos elegibles al financiamiento del FIS fueron: (a) salud, incluyendo progra-
mas de nutricién (guarderias, programas de almuerzo escolar, infraestructura basica y
entrenamiento para los miembros de la comunidad destinado a mejorar el contenido
nutricional de sus dietas); (b) servicios de salud basica y primaria (postas sanitarias
y campanas de inmunizacién limitada) e infraestructura para la provision sanitaria y
de agua; (e) educacion, incluyendo construccidn o reparacion de aulas en las pequefias
comunidades, bibliotecas y provisiéon de equipo, programas de entrenamiento prac-
tico. y alfabetizacién de adultos; y (d) apoyo institucional a las organizaciones que lo
requieran.

166

Aunque todavia es muy temprano para evaluar los resultados del FIS, esta muy claro
que la creacién de esta institucion llena un importante vacio en los esfuerzos por ali-
viar ala pobreza; sobre todo cuando ésta ha sido exacerbada por el ajuste ;Cuando se le
pregunta al hombre de la calle, qué es lo mas importante después del empleo? Este segu-
ramente contestara la salud yla educaciéon de su familia. En este sentido, el FIS cumple
la misién de llevar salud y educacion a los sectores mas empobrecidos y mas afectados
por el ajuste. Esta labor le fue encomendada bajo las mismas normas de eficiencia y
efectividad, que particularizaron al FSE y que se describen en los acapites anteriores. Las
caracteristicas mas sobresalientes del FIS son las siguientes:

a. Al igual que el FSE,se trata de una organizacion despolitizada, que fue
organizada sobre la base de la infraestructura del Fondo Social de Emergencia.

b. Aligual que el FSE, cuenta con una infraestructura muy pequefia, financiada
con gastos administrativos muy limitados.

c. Permite una intensa relacién entre el Estado, las organizaciones no gu-
bernamentales (ONGs) y otras comunales o locales, que recurren al FIS para el
financiamiento de sus proyectos.

d. Debe trabajar coordinadamente con los organismos normativos de salud
y educacion en Bolivia.

Dos son las experiencias ganadas del FSE, que fueron acopladas a la estructura del FIS
para darle una mayor efectividad. Estas son:

1. Aunque la idea de implantar proyectos cuya demanda venga de afuera (de-
mand driven projects), fue muy util para generar rapidamente empleo temporal
en el caso del FSE, en el proceso de alivio estructural de la pobreza se requiere de
un mayor esfuerzo para focalizar adecuadamente la inversion hacia los grupos
mas necesitados.

2. El trabajar al nivel de las pequefas organizaciones (ONGs y otros grupos lo-
cales) fue notablemente exitoso en el caso del FSE. Esto establece un precedente
valido para futuros esfuerzos en la implantacion de programas sociales.

Avances en el concepto de alivio compensatorio

Tanto la Teoria Clasica del Bienestar como la Teoria de la Seleccion Publica han escogido
al sector social como la arena donde se justifica la intervencion del Estado para corre-
gir las imperfecciones del mercado y propiciar una mejor distribucion del ingreso (ver
Birdsall y James 1990, 18). Sin embargo, en materia de alivio social compensatorio la
experiencia de la mayor parte de los paises en desarrollo esta intervencién no siempre
ha sido la mas afortunada.

->
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En efecto; cuando el Estado intervino para otorgar alivio social compensatorio, como
consecuencia del ajuste, lo hizo mayormente a través de dos mecanismos: la distribu-
cion de alimentos y la otorgacion de subsidios. Al margen de las distorsiones econémi-
cas causadas por este ultimo, sobre todo cuando éstos no toman la forma de subsidios
directos, estas dos formas de asistencia gubernamental han sido objeto de dos criticas
importantes. En primer lugar, porque al ser otorgadas de una manera general esparcen
sus beneficios a todos los sectores y no se concentran en los grupos a los que original-
mente estan dirigidos.*®

En segundo lugar, porque al tomar la forma de "transferencias unilaterales”, tienden a
convertir a los recipiendarios de estos beneficios en elementos pasivos de la actividad
economica, ya que no les permite la oportunidad de generar su propio ingreso, habili-
tando nuevas fuentes de trabajo. Es esta tltima razon, la que permanentemente le ha
dado a esta forma de asistencia el estigma de paternalismo social.

En ausencia de programas de compensacion al desempleo, la implantaciéon de progra-
mas tales como el Fondo Social de Emergencia y el Fondo de Inversion Social (que han
tomado otros nombres en diferentes paises), muestran un significativo avance en la mo-
derna conceptualizacion de la asistencia, en el proceso de ajuste.

En efecto, con la puesta en marcha de estos programas, se ha mejorado notablemente
la respuesta que hoy en dia deben dar quienes toman decisiones de politica econémica
a los problemas sociales, sociales, durante el proceso de ajuste y reforma estructural.
Se dice que se ha hecho un avance significativo en este campo, porque al ponerse en
practica, estas modalidades de asistencia social, no sélo se eliminan algunas de las
distorsiones a las que se hace referencia en el parrafo anterior (ver también IMF 1986,
13), sino que se incentiva a que los beneficiarios de estos programas tomen un papel
economicamente activo en la sociedad.

“El FMI opina que lo subsidio abiertos son instrumentos relativamente inefectivos para llegar a los mas necesitados. En el caso
de los subsidios opina que estos tienden a degenerar el control de precios que eventualmente afectan a los productores mds pobres
(FMI 1986, 163)

->
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RESUMEN Y CONCLUSIONES

1. La tendencia moderna es de otorgar una alta prioridad a la viabilidad social de
los programas de ajuste. Para este proposito, se hace cada vez mas importante
incluir en los programas econdmicos, mecanismos que permitan mitigar el efecto
social del ajuste y que ademas aminoren las presiones que naturalmente sienten
los gobiernos de abandonar dichos programas.

2. El éxito o el fracaso de un programa de ajuste dependera del conocimiento
y la percepcion de la realidad que tienen quienes toman decisiones de politica
economica y de como les es posible administrar las adecuadas dosis de politica
economica. Para esto, se requiere de un programa econémico que tenga credibi-
lidad, coherencia e integridad. Este programa econémico requiere también de la
voluntad politica al mas alto nivel y de la capacidad politica para llevarlo adelante
hasta sus ultimas consecuencias.

3. Quienes toman estas decisiones deberan enfrentarse a una serie de opciones de
politica econdmica, en los que mas alla de identificar a los ganadores y perdedores
del ajuste, deben tratar de analizar el efecto de los agregados econémicos sobre
los precios relativos y sobre la distribucién del ingreso. Al hacer esto, deberan
también reconocer que, dependiendo de la estructura de cada economia, los efec-
tos socia les son diferentes y no necesariamente los que anticipa el conocimiento
popular o el discurso politico.

4. Hoy en dia es casi imposible pensar en programas econdmicos que no estén
asistidos por programas sociales, que permitan a los primeros mitigar el efecto
social del ajuste. La tendencia moderna es de alternar los programas econémicos
con mecanismos que permitan otorgar alivio temporal de empleo y/o canalizar
recursos al sector social, particularmente a la salud y a la educacion.

5. La tendencia moderna consiste asimismo en alejarse de los programas com-
pensatorios, como el de la distribucion de alimentos y los subsidios, debido a la
dificultad que tienen éstos de centrar sus beneficios a los grupos mas afectados
por. la crisis. Por otro lado, la ventaja de los programas tales como el FSE y el
FIS es que, al superar el concepto de la transferencia unilateral, permiten que los
sectores beneficiados jueguen un papel econdmicamente activo en la sociedad.

6. Los mecanismos de alivio temporal tales como el Fondo Social de Emergen-
cia y el Fondo de Inversion Social no deben interpretarse como sustitutos a la
fundamental funcién del Estado de atender las dreas de salud, educacién y seguri-
dad social. La creacién de estas instituciones debe necesariamente verse como un
componente esencial de los programas de ajuste, donde el desempleo y la pobreza
puedan obstaculizar su adecuada implantacion.
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10. DE LA ESTABILIDAD AL CRECIMIENIO:
LA REFORMA DEL ESTADO

INIRODUCCION

En este capitulo se intentara describir las dificultades de crecimiento econémico
que el programa de Bolivia tuvo que enfrentar, luego de aplicadas las medidas de ajusté
de agosto de 1985. Asimismo, se intentara describir la dificil situaciéon que encaré este
programa, al poner en practica un riguroso plan de estabilizacion, en circunstancias en
que los principales precios de sus exportaciones se vieron afectados por el colapso
de los mercados internacionales, particularmente del estafio, su principal producto de
exportacion.

Por ultimo, se intentara también efectuar un analisis reflexivo sobre las decisiones que
el gobierno de ese entonces debid adoptar, a fin de implantar una importante reforma
del Estado que, de haberse aplicado oportunamente, habria sido un factor decisivo
para la rapida recuperacion de la economia.

Como se vio en los anteriores capitulos, el programa econémico de Bolivia fue exitoso,
tras haber logrado tres importantes objetivos que le permitieron un significativo avance
en la modernizacién de su economia.

Estos objetivos fueron: a) la reforma econdmica que permitio estabilizar el nivel de
precios internos;b) la reforma estructural que reordend la economia y permitié sentar
las bases para el crecimiento econémico; y c) la red social que contuvo las presiones
politicas y sociales originadas en la crisis y el propio proceso de ajuste. Sin embargo,
como se dijo anteriormente, donde el programa de Bolivia tal vez no resulté tan exitoso,
fue en su capacidad de encarar un plan de reformas al Estado que, de haberse puesto
en practica oportunamente, habria contribuido a una mayor y mas rapida recuperacion
del crecimiento econdémico.
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EL COLAPSO DE LOS PRECIOS INTERNACIONALES

Cuando Bolivia disefié su programa de estabilizaciéon en agosto de 1985, el precio B ; g B B B B R - -0 - - - H
internacional del estafio, su principal producto de exportacion era de 5,38 ddlares la I =
libra fina y el del de gas natural, el segundo rubro mas importante de exportacion,
de 4,3 ddlares el millar de pies ciibicos. En esa ocasion se asumid la estabilidad en ¥ ": i .; g T8 213 o T - 2 =_
los mercados internacionales de los minerales, asi como en el precio internacional del
petroleo, que le era la base de negociacion para la determinacion del precio de venta del o = ot t x R T
gas natural que Bolivia exportaba a la Republica Argentina. Luego del colapso ocu- ! i £ i ¥F 44 d w7 4 g'Y 2
rrido en los mercados internacionales a fines de octubre de 1985, el precio del estafio
cayd drasticamente dé 5,38 ddlares la libra fina a alrededor de 2,57 délares en 1986, (T E R R
sin perspectivas de una mejora en los proximos afos. R " " f t
De igual manera, el precio de venta de gas a la Reptuiblica Argentina disminuy6 de apro- t B ; d d E R e g T & 43 = i
ximadamente 4,2 ddlares el millar de pies cubicos entre junio y diciembre de 1985 a 2,7 E [
ddlares entre octubre y diciembre de 1987 y a 2,2 délares entre octubre y diciembre de _E
1988. Esta crisis internacional afect también a los precios de los minerales no ferrosos, ' 5 ﬁ = 87 d = = a3 i- - ==
particularmente el antimonio, el zinc y el wolfram, que constituian importantes : -
rubros de exportacion en el comercio exterior de Bolivia. k| o o Ppe X

selllddibaasasarnygay
Como resultado de estos eventos, las exportaciones FOB de Bolivia en 1986 se redu- : d
jeron considerablemente, limitando la capacidad del pais de mantener una balanza de g il s 33883 a9 95=3
pagos viable y la intenci6n del gobierno de ese entonces de pagar oportunamente sus E |l @ § E A P &2 a7 F P& E
compromisos deuda externa con la banca privada internacional. " 'E
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Como puede verse en el cuadro 1, las exportaciones de minerales, expresadas en ddla- é : !I T4 8 7Y & ¥ &R i ¥ T
res americanos, cayeron de 363 millones de ddlares en 1984 a 263,8 millones en 1985 E
ya 196,8 millones en 1986. De la misma manera, las exportaciones de gas, también - gl 3 333323387030
expresadas en ddlares americanos cayeron de 375,9 millones de d6lares en 1984 a 372,6 g 3 i i LI . R E
millones en 1985 y a 328,7 millones en 1986. Afortunadamente, esta baja fue compensa-
da, en parte, por el incremento de las exportaciones no tradicionales, que aumentaron E TR -8 BB i =338 533
de 29,2 millones de ddlares en 1984 a 34,5 millones de délares en 1985y a 110,9 mi- IR s i H 7
llones de dolares en 1986.
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Para la recién estabilizada economia de Bolivia, los efectos de estos shocks externos

- =48 %5392 fueron de gran significacion, pues no sélo desfiguraron las proyecciones que se habian
gl 2 & 78 ¥ 2§ 8 - 4 elaborado al implantar el programa de ajuste, sino que también tuvieron una grave
repercusion en los niveles de crecimiento, particularmente en el afio de 1986. De no
il T - n %323 RE haberse suscitado esta inesperada crisis es posible que la economia de Bolivia habria
gl s z * 3 4= x4 - = logrado un modesto crecimiento durante el primer afio de estabilizacion. Este modesto
crecimiento habria afladido ademas una dosis de optimismo y credibilidad a los agentes

gl o : 3 s 3 3 g 5 " a3 é economicos y habria contribuido a mejorar la confianza interna en la economia.
A pesar de estas dificiles circunstancias, el sector manufacturero tuvo un crecimiento
Gl 229233 =% %3 A % del 1,92 por ciento en 1986, acompaiiado de un importante crecimiento en el sc?ctor de
s g - electricidad (gas y agua), que aumentd al 7 ,4 por ciento en ese afio. Lo propio suce-
di6 en el sector de transportes y el de comercio, que crecieron al 5,3 y 10,9 por ciento,
383525 E =2 3 ¥ 3 g respectivamente. Afortunadamente para Bolivia, en 1987 la situacion de crecimiento
i} - negativo se revirtio; registrandose por primera vez en muchos aflos un crecimiento po-
sitivo en todos los sectores de la economia, a excepcidn de la construccion y el rubro de

g 2 e, 1833 3% p B e S R | % otros servicios, que presentaron una leve baja (ver cuadro 5 del apéndice 2).
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" No escapa a la realidad que todo proceso de ajuste conlleva importantes efectos restricti-
1 vos que repercuten en el crecimiento de la economia. El hecho de que el aparato estatal
il & i i e e i O I - B e . = se vea obligado a reducir sus gastos, disminuir el numero de sus dependientes y, por lo
= " general, realizar un nivel mas bajo de inversioén publica, no deja de tener efectos rece-
E B [ TR sivos tanto sobre el nivel de produccién como sobre el nivel de empleo de la economia.
SR d &8 a0 o & I = o z En el caso de Bolivia esto fue mas o menos asi. Tal como puede verse en cuadro 1 del

capitulo 5, el gasto total del sector publico no financiero se redujo del 31,2 por ciento del
PIB en 1984 al 27, 7 por ciento del PIB en 1986.
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Por otra parte, a pesar de que el gasto de capital se incrementé del 3,7 por ciento del
e i e ] PIB en 1984 al 4,6 por ciento del PIB en 1986, el gasto corriente se redujo del 27,4
E 3 E_ TR WY R 2 por ciento del PIB en 1984 al 23,2 por ciento del PIB en 1986. Por su parte, dentro de

las categorias del gasto corriente, la caida mas importante se produjo en la planilla de
remuneraciones del sector publico no financiero, que disminuy6 del 12,1 por ciento
del PIBen 1984 al 6,1 por ciento del PIB en 1986. En el caso de las empresas publicas,
la baja fue atin mas drastica, pues la planilla de remuneraciones se redujo del 3, 7 por
ciento del PIB en 1984 al 2,3 por ciento del PIB en 1985 y al I, I por ciento del PIB en
1986 (ver cuadro 3 del capitulo 5).

CUADRO 1. BOLIVIA, composicidn de lar exportaciones (pominuasidn)
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No obstante, estas importantes reducciones en el gasto corriente del sector publico no
financiero, resulta un grave error el tratar de responsabilizar al ajuste de la caida en la
produccion vy, sobre todo, de la lenta recuperacion de la economia. Si bien es no es po-
sible negar que el ajuste en Bolivia tuvo algunos efectos recesivos importantes, esta muy
claro que la inflacion yla crisis de la década de 1980 fueron los principales responsables
del achicamiento de la economia y de la dramatica caida en la produccién. Como se
dijo reiteradamente a lo largo de este trabajo, para la mayor parte de los bolivianos esta
situacién significé un empobrecimiento generalizado de la economia, que en términos
reales per capita, se redujo en una quinta parte durante el corto periodo de 1981 a 1986.

FACTORES QUE CONTRIBUYERON A RETARDAR EL PROCESO DE
RECUPERACION DE LA ECONOMIA DE BOLIVIA

Sumados a la crisis y al efecto del ajuste, también estuvieron presentes otros factores
que contribuyeron a retardar el crecimiento dela economia de Bolivia. Estos factores
fueron principalmente los siguientes:

a. La falta de aprobacién mediante ley de las medidas econdmicas y de reforma
estructural puestas en practica por el gobierno.

b. La precaria idea que la economia podia reactivarse mediante un decreto supre-
mo.

c. La falta de modificacion de la legislacién minera y petrolera que eran los secto-
res mas proclives a recibir inversion extranjera.
d. El tardio proceso de privatizacidon.

e. La falta de reformas en el Poder Judicial, como la unica institucion capaz de
garantizar los derechos de propiedad y la aplicacién correcta de la justicia.

f. La ausencia de una reforma integral del Estado, que hubiera complementado el
esfuerzo de reformar y modernizar la economia.

Veamos con mas detalle algunas de las contradicciones que el programa boliviano tuvo
que enfrentar y que contribuyeron a retardar el proceso de crecimiento de la economia.
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Reglas de juego no consolidadas mediante ley

A excepcién de la Ley de Reforma Tributaria y de los presupuestos anuales que se apro-
baron mediante Ley de la Republica, la mayor parte de las disposiciones del programa
boliviano fueron aprobadas mediante disposiciones legales que no tenian rango de ley.
La falta de esta aprobacion legislativa fue de extremada importancia para los efectos del
programa de ajuste; pues, en la percepcidon de los agentes econdmicos no so6lo de Boli-
via, sino también del extranjero, se trataba de "reglas del juego” basicas en la economia;
que no garantizaban institucionalmente las inversiones en el mediano y largo plazo.

En efecto, la principal disposicion legal que puso en practica el programa econémico
(el Decreto Supremo 21060), no fue aprobada mediante ley sino mediante un decreto
supremo que, como se sabe, es una norma administrativa de menor rango o categoria
que una ley aprobada por el Congreso. En la legislacion boliviana el decreto supremo es
una disposicidn legal equivalente a un decreto presidencial que puede ser modificada o
cambiada por otra disposicion legal del mismo rango.

Como se dijo anteriormente, el gobierno del presidente Paz Estenssoro que no habia
logrado la mayoria absoluta en las elecciones de 1985 inicialmente no contaba con el
apoyo parlamentario para la aprobacion de su programa econémico mediante ley. Por
lo tanto, su opcidn era muy clara; no le quedaba otra alternativa que adoptarlo mediante
decreto supremo. Sin embargo, lo que subsecuentemente debié haberse hecho fue ele-
var esta norma administrativa al rango de ley; sobre todo cuando su gobierno ya conta-
ba con el apoyo parlamentario del principal partido de oposicion, Alianza Democratica
Nacionalista (ADN), a través del llamado “Pacto por la Democracia". El haber seguido
este derrotero, sin lugar a duda, habria fortalecido la confianza en la economia, ya que
los agentes econdmicos percibian que una ley era mucho mas dificil de cambiar que un
simple decreto supremo aprobado en una gestion presidencial.

El hecho que durante todo este tiempo el DS 21060 no fue elevado al rango de ley, po-
siblemente explica el relativamente bajo nivel de la inversion privada, particularmente
durante los primeros afos de aplicacion del programa. Para reparar esta omision, el 17
de septiembre de 1990, el gobierno del presidente Paz Zamora logro la aprobacién de la
Ley 1182, llamada "Ley de Inversiones". Esta ley, en su parte mas importante, garanti-
za el derecho de propiedad de las inversiones la libre fijaciéon de precios, la libertad de
produccion, comercializacién importacion y exportacion, la libertad cambiaria, la libre
convertibilidad de la moneda yla movilidad de capitales dentro y fuera del pais.
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La reactivacion por decreto

Por otra parte, el gobierno de Bolivia ingenuamente crey6 que podia reactivar la econo-
mia de la misma manera en que habia logrado estabilizarla en 1985; es decir, mediante
la dictacion de un decreto supremo. En efecto, tal como se explico en el capitulo 5, el 10
de julio de 1987 el gobierno de Bolivia aprob6 el Decreto, Supremo 21660, llamado "La
Reactivacion Econémica". Este decreto tenia el propdsito de estimular la produccion,
al disponer la reduccion de los precios de los bienes no transables producidos por las
empresas del Estado y, de esta manera, conseguir el efecto que se habria logrado con
una depreciacion real.

A pesar de los muchos aspectos positivos del llamado "Decreto de Reactivacion", que
fueron descritos en el capitulo 5, éste definitivamente no pudo cumplir con el objetivo
de hacer crecer la economia. En efecto, el Decreto Supremo 21660 no sélo que no lo-
gro reactivar la economia en el corto plazo, sino que, al intentarlo, desencadend efectos
adversos que repercutieron en el propio proceso de estabilizacion. Este fue el caso, por
ejemplo, de los desembolsos del Banco Central utilizados para financiar el Fondo de
Reactivacion Economica y de la reduccion en los ingresos de las empresas publicas des-
tinada a abaratar el producto del sector exportador, que no hicieron otra cosa que incre-
mentar el déficit fiscal y estimular el recalentamiento de la economia de fines de 1987.
Esta situacion se vio también agravada por las determinaciones de dicha norma legal,
que establecian la obligatoriedad del gobierno central de absorber una parte importante
de la deuda de las empresas publicas, en compensacion de las pérdidas ocasionadas por
el régimen especial de precios y tarifas.

Todo esto, naturalmente, en desmedro de la confianza y de la estabilidad, y de sus inme-
diatas repercusiones sobre el crecimiento de la economia.

La legislacion minera y petrolera y otras modificaciones legales

En circunstancias en que existe un gran interés nacional e internacional por explorary
desarrollar las areas mineras. y petroliferas de Bolivia, lo primero que debié haber he-
cho el gobierno de Bolivia, tras la aprobacion de la reforma econdmica de 1985, fue
modificar las disposiciones legales que establecian el monopolio del Estado en la explo-
tacion de la gran mineria y de los hidrocarburos. Como no podia ser de otra manera,
esta restriccion se constituyd en una gran limitante para la inversién en Bolivia, pues si
existe sectores donde el inversionista extranjero busca invertir con ventajas comparati-
vas es, precisamente, en los sectores minero y de hidrocarburos.

En el primer caso, debido a que Bolivia es un pais que todavia cuenta con una gran
riqueza minera, practicamente garantizada y, en el segundo, debido a que en el pais
existen grandes territorios que todavia se mantiene inexplorados, bajo la forma de con-
cesiones fiscales en favor de YPFB.
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En el caso de la mineria esta importante restriccion estuvo también acompanada de
antiguas disposiciones que creaban reservas fiscales y otras limitaciones, muchas de las
cuales fueron levantadas por el DS 21060. Como se puede suponer, el mantener estas
reservas fiscales en poder de una empresa estatal ineficiente, descapitalizada y con serios
problemas laborales y de organizacion, constituia una seria limitacion a la inversion y
al crecimiento de la economia. Lo propio sucedid con los hidrocarburos, a pesar de
que la Ley General de Hidrocarburos de aquella época permitia a la empresa estatal del
petréleo (YPFB), negociar contratos con empresas del sector privado para propdsitos de
exploracion y produccion de hidrocarburos. Al igual que en el caso de la mineria, en el
sector de hidrocarburos grandes extensiones de terrino se mantuvieron reservadas para
el Estado, bajo normas legales a las que hicimos referencia anteriormente.

Fue recién en el afto de 1991 que se aprobaron dos importantes leyes permitieron darle
una salida legal a esta complicada situacion legal. La primera, la Ley 1243 de fecha 11
de abril de 1991, que elevo al rango de ley la norma legal que habia aprobado el Cddigo
de Mineria. Este ultimo y su disposicion reglamentaria, permitian el establecimiento
de contratos de prestacion de servicios, operacion y otros en la mina en propiedad del
Estado.

La segunda, la Ley 1190 de fecha 1 de noviembre de 1991, que modificé la Ley General
de Hidrocarburos y establecid el régimen juridico que rige la participaciéon del sector
privado en todas las fases de produccién y distribuciéon de hidrocarburos. La men-
cionada ley permitia al sector privado ejecutar contratos de operacién, de asociacion,
sociedades mixtas con YPFB, o participar en forma directa en las fases de refinacion,
industrializacion, transporte y comercializaciéon de hidrocarburos.*

Sin embargo, mas alld de la legislacién minera y la de hidrocarburos, que afortunada-
mente fueron modificadas con posterioridad a la aplicacion de las medidas de ajuste,
el Estado Boliviano hizo muy poco o casi nada por revisar otras disposiciones legales
que todavia reflejaban la vieja estructura populista e intervencionista de la economia
boliviana. Este es el caso, por ejemplo, de las normas para la contrataciéon de personal,
donde las rigideces son tan extremas, que los agentes econémicos, en muchos casos,
prefieren obviarlas o utilizar otras formas alternativas de contratacion, Como resultado
de esto, la economia boliviana no contrata el nimero de personas que en realidad
requiere o, dependiendo de la forma en que se efectiia el acto de contratacion, se crean
situaciones contractuales en las que los trabajadores resultan ser los mas perjudicados.
Por lo tanto, se hace imperioso revisar estas medidas las que, a todas luces; en vez de
contribuir a creacion de nuevas fuentes de trabajo y de proteger a quienes necesitan
trabajo, no hacen otra cosa que lograr un efecto contrario.

“Con motive de la capitalizacién de YPFB, el gobierno del Presidente Sanchez de Lozada promulgo una nueva Ley de Hidrocar-
buros donde se amplian atin mas la posibilidades de inversion del sector privado. La nueva ley permite a YPFB que deja de ser una
empresa estatal productoray se convierte en un ente contratante a efectuar contratos de riesgo compartido con empresas del sector
privado en todo el territorio de la Republica, incluyendo las dreas dentro de los cincuenta kilémetros de la frontera, que anterior-
mente requerian de la aprobacion de una ley expresa. Esta nueva ley contempla asimismo la posibilidad de arbitraje internacional y
otras disposiciones de apertura del sector a la competencia.

->
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Lo mismo sucede con las llamadas leyes de vivienda, donde el equivocado proteccio-
nismo a quienes no tienen vivienda propia no hace otra cosa que contribuir al creciente
déficit cualitativo y cuantitativo en materia habitacional. Como resultado de esta si-
tuacidon, en Bolivia no se invierte adecuadamente en el sector vivienda, se limita la
capacidad empleadora de este importante sector y, lo que es mas importante, conforme
pasa el tiempo se incrementa el nimero de familias bolivianas sin vivienda, cuyo défi-
cit cualitativo y cuantitativo el Programa Habitat de Naciones Unidas estimaba en mas
de 750.000 viviendas en 1990. *°

Estos ejemplos nos muestran que en la nueva generacion de reformas todavia existe
campo para las medidas tendientes a liberalizar los mercados, donde la accion de ciertas
reformas destinadas a eliminar distorsiones como las sefialadas anteriormente, contri-
buiria al crecimiento de la economia. Mdas importante ain, muestra que existe un am-
plio espacio para clarificar ciertos conceptos en el campo social, que se han convertido
en "tabues sagrados e incuestionables” cuyo reexamen podrian damos importantes in-
dicaciones para mejorar la situacion de produccion y empleo de la economia de Bolivia.

Otro caso que requiere de importantes reformas es el del sector agrario, donde la Ley
de Reforma Agraria de 1953 establece la inembargabilidad de los titulos de propiedad
entregados a los campesinos. Como resultado de esta ley, resulta muy dificil el otorgar
créditos al pequefo productor campesino, ya que éste no puede ofrecer como garantia
colateral, el inico bien real con el que cuenta en su patrimonio: la tierra de su propiedad.
Al igual que en los casos anteriores, esta situacion desestimula la produccién en el sector
agricola, presenta un importante obice en la competitividad de los productos agricolas
¥, lo que es mas grave, deja al pequefio productor en manos de los mercados financieros
informales, caracterizados por sus altas tasas de interés!

Por otra parte, hasta la dictacion de la Ley de Capitalizacion, lo propio sucedia con la
Ley Organica de Municipalidades que, al otorgar jurisdiccién a las municipalidades en
los servicios urbanos, restringia mas alla de lo necesario las necesidades tarifarias de los
sectores de electricidad, energia, comunicaciones y otros. Esta situacion desestimulaba
la inversidn en estas areas; a tal punto que algunos servicios publicos se encontraban en
el limite de ser paralizados. Este era el caso, por ejemplo, del sector de telecomunicacio-
nes, donde el deficiente, sistema tarifario y la desaprension con que manejé el Estado
estas empresas (posteriormente convertidas en cooperativas), practicamente las llevo a
la bancarrota.

3% Ver Cariaga (1996),16. Al momento de publicacion de este trabajo, el gobierno del presidente Sanchez de Lozada habia presentado
al Congreso el proyecto de una nueva Ley Agraria, en- la -que se planteaban soluciones a algunos de estos problemas.

' Al momento de publicacion de este trabajo, el gobierno del presidente Sdnchez de Lozada habia presentado al Congreso el proyecto
de una nueva Ley Agraria, en- la -que se planteaban soluciones a algunos de estos problemas.

->
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La falta de inversion en los sectores de servicios publicos en Bolivia es un elemento cru-
cial para la economia de Bolivia, pues la mayor parte de ellos, particularmente a nivel
de operadores, se encontraban sumamente rezagados, desarticulados y sin posibilidades
de hacer frente a la nueva tecnologia, que ha avanzado a grandes pasos en los ultimos
anos.”

Entonces, mas alla del ajuste econdmico y de la reforma estructural puestos en practica
en agosto de 1985, es muy posible que, en el momento de aplicar estas medidas, Boli-
via habria requerido de una profunda reforma en la estructura del Estado, que le era
imprescindible para encarar el proceso, de crecimiento econémico. En ausencia de esta
reforma que le habria permitido adecuar la legislacion existente para hacerla coherente
a los postulados de la nueva estructura econémica el proceso de crecimiento tuvo que
verse forzado a un lento despegue, frustrando las expectativas generadas por la esta-
bilizacién.”

Tardio proceso de privatizacion

Tal como se explicéd en capitulo 6, el gobierno del presidente Paz Estenssoro no quiso
acompanar el programa econdmico con un proceso de privatizacion. Las razones que el
propio Presidente esgrimid en ese entonces fueron los siguientes:

a. Las experiencias de privatizaciéon de algunos paises latinoamericanos habian
sido empanadas por la corrupcion. El presidente Paz Estenssoro no queria poner
en riesgo su programa econdmico ante la posibilidad de que esto suceda.

b. El programa boliviano buscaba ante todo, el devolver la hegemonia del Estado
sobre las empresas publicas.

c. Una vez convertidas las empresas publicas, en rentables o por lo menos, en no
deficitarias dejaban de ser una carga pesada para las finanzas del Estado.

*La Ley de Capitalizacion (Ley 1544 de 22 de marzo de 1994), aprobada durante la administracion del presidente Sanchez de Lo-
zada establecio que los servicios publicos tendran jurisdiccién nacional. La Ley de Entes Reguladores (Ley 1600 de 28 de octubre de
1994), le dio jurisdicciéon y competencia nacional al Sistema de Regulacion Sectorial (SIRESE), para la regulacion de los servicios
publicos. Asimismo, con la aprobacion de la Ley de Electricidad (Ley 1604 de 21 de diciembre de 1994) y la Ley de Telecomunica-
ciones (Ley 1634 de 26 de Julio de 1995), muchos de los problemas aqui sefialados fueron resueltos.

% Afortunadamente, la administracion del presidente Sinchez de Lozada avanzé significativamente en estas dreas, espe-
cialmente con la aprobacién de las leyes que hicieron posible la capitalizacién de las empresas publicas, a los que nos referiremos
brevemente en las secciones mas adelante.

->
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Estas son las razones que inhibieron al gobierno de Bolivia a encarar un temprano pro-
grama de privatizacion. Fue recién, durante la administraciéon del presidente Paz Za-
mora, que se dio inicio a este proceso, en gran parte presionado por los organismos
financieros internacionales y, en particular, por la llamada "Iniciativa Bush".

En efecto, con un timido intento de privatizar algunas pequefias empresas regionales
que el DS 21060 habia traspasado a las Corporaciones Regionales de Desarrollo es que
Bolivia inicid su programa de privatizacion durante el afno de 1990. Lamentablemen-
te este proceso tomd mucho mas tiempo del que se habia previsto, generando una
serie de expectativas y reacciones populares, particularmente entre los organismos
sindicales. Fue recién, a mediados de 1992, que el gobierno tom¢6 determinaciones
mas drasticas, aunque demasiado cerca de la conclusion del periodo administrativo del
presidente Paz Zamora, para poder completar la venta de las empresas publicas mas
importantes.>

De haberse iniciado este proceso a la saga del programa econémico en 1985, es posible
que estas determinaciones hubieran sido interpretadas como una clara sefial del gobier-
no, destinada a atraer inversiones a Bolivia y de esta manera contribuir al crecimiento
de la economia. Afortunadamente para Bolivia, a partir de 1994, el presidente Sanchez
de Lozada inicié un programa completo de privatizacion de las empresas del Estado,
con la puesta en marcha de la llamada capitalizacion de las empresas del Estado, a la
que nos referiremos mas adelante en este capitulo.

Problemas en el Poder Judicial

Un presidente de un pais latinoamericano confeso al autor su gran decepcion, pues pese
a los esfuerzos de su pais por efectuar un importante ajuste econémico y poner en prac-
tica una integral reforma estructural, éste no habia recibido la masiva inversion externa
que los expertos habian pronosticado. No contento con esto, organizé un grupo de
trabajo (task force), en el que participaron académicos, hombres de negocios, y miem-
bros de los organismos internacionales para poder establecer por qué este pais no era
sujeto de la confianza externa. Luego de un riguroso estudio, la respuesta unanime de
todos los miembros del task force, fue que en el pais no se invertia porque en éste era
casi imposible cobrar deudas comerciales. Es decir, que en este pais no funcionaba el
Poder Judicial.

3 Durante la presidencia de Paz Zamora sdlo se privatizaron algunas empresas regionales. También se hizo un intento fallido de
privatizar el Lloyd Aéreo Boliviano SAM.

->
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Si ese era el caso de ese pais, en cierta forma mas adelantado social, econémica y cultu-
ralmente que Bolivia, la situacion boliviana era atin mucho mas dramatica. En Bolivia,
no sélo que es casi imposible cobrar deudas amparada por garantias reales, sino que
todo el sistema judicial funciona con una serie de defectos y aberraciones, admitidos
por la propia judicatura nacional.

Por lo tanto, de haberse producido una importante reforma en el Poder Judicial, es po-
sible que Bolivia hubiera podido atraer un monto mayor de inversiones, para cambiar
radicalmente los niveles. de crecimiento registrado los primeros afios del programa
econdmico.

POST SCRIPTUM: LA REFORMA DEL ESTADO EN 1993**

Con la vista puesta en estos problemas, el presidente Sanchez de Lozada intent6 en
1993 una estrategia de reforma estatal e integracion social basada en tres importantes
pilares de reforma que son: la Reforma Educativa, la Descentralizacion Administrativa
y la Participacion Popular, y la Capitalizacidon de las Empresas Publicas.

Con la Reforma Educativa el gobierno de Bolivia plantea efectuar una importante con-
tribucién en el desarrollo dela educacién en Bolivia, al establecer la mayor respon-
sabilidad del Estado enla educacion primaria basica, propugnar la educacién en los
niveles basicos en los idiomas autdctonos, fomentar la educacion alternativa orientada
a posibilitar el acceso a la educacion a los que por razones de edad, condiciones fisicas y
mentales excepcionales no hubiesen iniciado o concluido sus estudios en la educacién
formal, y establecer sistemas educativos destinados a controlar la calidad de la ensefian-
za secundaria y formal en el territorio boliviano.

Con la Descentralizacion Administrativa y la Participacion Popular el gobierno de Bo-
livia plantea llevar las decisiones de inversidn a las regiones y a los estratos mas bajos
de la organizacion social boliviana, En efecto, con la puesta en practica dela Ley de
Descentralizacidn, las decisiones de inversion seran efectuadas por las regiones, en vez
del gobierno central. Por su parte con la Ley de Participacion Popular, las llamadas
Organizaciones Territoriales de Base (OTBs), como ser: las organizaciones de los
pueblos indigenas, las capitanias, los ayllus (clanes), las juntas vecinales y otras formas
de organizacién comunitaria, establecerdn sus prioridades de inversion de los recursos
que recibe a través del sistema de coparticipacion tributaria.

> Ver Cariaga (1996).
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Una vez definidas estas prioridades, son las instituciones municipales que en Bolivia
tienen un caracter autonomo y una jurisdiccion urbano rural ampliada las encargadas
de ejecutarlas y ponerlas en marcha. Las obras priorizadas son luego fiscalizadas por
la propia comunidad, a través de los llamados Comités de Vigilancia. En otras palabras,
la Participacion popular es una forma de democratizar y descentralizar el uso de
los recursos tributarios, para que sea la comunidad, a través de sus niveles mas bajos de
organizacion social, la que decida el mejor uso de los recursos de inversion.

Después de décadas de centralismo estatal, en el que los recursos estatales nunca, o
casi nunca, tuvieron la oportunidad de llegar ala base misma de la comunidad, con la
participacion popular se aspira a que todo ciudadano boliviano intervenga en el proceso
de establecer prioridades en los proyectos de inversiéon que sean los mas adecuados para
la comunidad donde él y su familia viven y donde se encuentra la fuente mas importan-
te de sus actividades cotidianas.

La Participacion Popular ha sido calificada como una medida de corte revolucionario.
No sorprende, por lo tanto, que esta medida haya sido referida en esos términos, cuando
hoy en dia existen movimientos revolucionarios en el continente americano que, entre
otras reivindicaciones politicas, sociales y econémicas, exigen la participacion de la
comunidad en las decisiones de inversion.

Por tultimo, con el Programa de. Capitalizacion, el gobierno de Bolivia plantea llevar a
cabo la privatizacion de sus principales empresas publicas, dentro de un esquema muy
particular, en el que las empresas publicas no son totalmente vendidas al inversionista
extranjero. Lo que el Programa de Capitalizacién permite, es vender un incremento
del capital accionario de las mismas, a cambio de que los recursos aportados por el
inversionista estratégico sean invertidos en el sector donde se realiza la capitalizacion.
Con estas inversiones, el gobierno espera incrementar significativamente el creci-
miento de la economiay con ella los niveles de ingreso y las oportunidades de
trabajo de todos los bolivianos.
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Por otra parte, es importante destacar que el Programa de Capitalizacion tie-
ne también un importante componente social; cual es el relativo a la capitalizacion
individual de los ciudadanos bolivianos. En efecto, como consecuencia del Programa
de Capitalizacion, las acciones de las empresas capitalizadas, que con anterioridad
pertenecian al Estado, no son retenidas por éste, sino que son transferidas a todos
los ciudadanos bolivianos que cumplan con la mayoridad. Esta transferencia, sin em-
bargo, no se efectia en forma directa, ya que los ciudadanos bolivianos no reciben
directamente estos titulos o acciones. Lo que permite este programa es entregarlas
a los administradores privados de fondos de pensiones, quienes las reciben con la
obligaciéon de maximizar estos recursos y poder cumplir de esta manera con el pago
de pensiones jubilatorias todos los ciudadanos elegibles, al momento de su jubilacion.

De todas estas reformas, no cabe duda de que la Reforma Educativa no sélo tendra
efectos positivos sobre el desarrollo econémico de Bolivia, sino que también contri-
buira a disminuir notablemente los altos indices de pobreza de Bolivia. Hoy en dia,
nadie discute que la educacion tiene uno de los indices de rentabilidad mas altos, no
s6lo en comparacion a otras inversiones del drea social, sino también en comparacion
con las inversiones en general. Por lo tanto, las reformas del gobierno de Bolivia van
en la direccion adecuada, aunque sus resultados no seran previsibles a corto plazo.

En cuanto a la Descentralizacidn y la Participacion Popular no cabe duda de que el
alto contenido de avanzada de estas reformas tiene importantes implicaciones en el
campo social. Aunque es importante destacar que estas medidas sélo tienen reper-
cusiones, indirectas en lo que respecta al desarrollo econémico, es indudable que la
aplicacion de mismas, como instrumento social, permiten crear una importante val-
vula de escape a los serios problemas politicos, que se originan en los elevados niveles
de pobreza del pais.

En cuanto al Programa de Capitalizacion, tampoco cabe duda de que, como instru-
mento de estimulo a la inversién, este programa permitira un es notable incre-
mento en los niveles de produccidn, ingreso y empleo de la economia boliviana. Por
otra parte, a diferencia dela privatizacion, la capitalizacion presenta un esquema
conceptualmente mejor concebido que la privatizacion, pues en este esquema se in-
troduce un componente social muy importante, cual es el de proveer de pensiones
jubilatorias a los bolivianos y crear un mercado de recursos financieros de largo
plazo.

Es importante ademas destacar que el Programa de Capitalizacion tiene un importan-
te efecto catalitico sobre la inversion en general.
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El rey Alcibiades el Grande, llamado asi no por sus dotes de estadista, sino
por su tamaho, no s¢ explicaba por qué los billetes gque recientemente hahia
puesto en circulacidon compraban cada dia menos bienes y, 1o que era mis
preocupantc, compraban cada ver menos oro, con el que su reino adquiria
cainones v mantequilla de los reinos vecinos.

- Dhasrera que alguien me expligue gué es lo gque pasa agui v le demos una
rdpida solucidn - dijo Alcibiades - luego de haber reunido a su Consejo en la
sala prnincipal del Palacio Real.

Pido la palabra - dijo el ministro de Planes y Utopias, pasando la mano por
su rizadoe pelo v hablando en todo pomposo ¥ persuasivo. - Yo opino que s¢
trata de un problema estructural. El andamuaje de las formas de produccdn
¢ encucntra totalmente obsoleto v deteriorado, De la misma manera, la
estructura de los agentes econdmicos s¢ eéncuentra en un grave estado de
descomposicion v debe ser reformulada, a fin de dinamizar su acrividad,
todavia encuadrada a los marcos de una economia esclavista v feudal,

- La palabra, Majestad - inlerrumpd el joven mimstro de Informaciones,
conocide por su aficidn a los asuntns econdmicns -, Al igual gque el sefior
mumstro de Planes vy Utopias, yo opino que se trata de un problems
astructural. Pern, ademds, debo afindir que la administracidn de Su Majestad
requiers de ajustes que son necesarios, para que los elementos que participan
en el procesn de produccidn, coadyuven al desarrollo, mediante una efectiva
contribucidn, que permita ¢l crecimiento sostenido de la economia del reino.
= Todo exto estd muy bien, caballeros. pero demos una solucion al problema -
dijo Alcibiades impaciente -, Hace meses que me habldiz en ese lenguaje largo
y complicado v hasta ahora no encontramos una salida adecuada. que permita
parar la subida de precios.

= El problema hay que verlo desde dos puntos de vista: a corto v a mediano
plazo - interruempid el ounistre de Planes v Utopias -, Motard Su Majestad que
no hago referencia a largo plara: porque, como dijo un gran fildsofo, "en el

' Es1e cuenta cono fue sriginalmente publizade bajoe ¢l viule de Imefondio.
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large plaze todos estaremos muertos™. Por lo tanto, ahora no  debhe
preocuparnos ese problema. Sin embargo, - continud haciendo una leve pausa
- decia gque en el corto plazo el problema ex el de los precios. Para evitar la
desenfrenada subida de los precios, es muy sencille... hay que efectuar un
control ¢fectiva de los mismos, sin importar si se trata de alimentns, oro,
canomes o manteguella. .
- Efectivamente, - interrumpié el numstro de Trueques ¥y Artesanias - hay que
frenar la especulacion. Son los especuladores la causa de la subida de los
precivs, Parm esto propongo gue el sefor ministro de la Policia disponga de
toda la Guardia Real, para controlar los precios en todos y cada uno de los
mercados,
- Aprobado - respondid el Consejo.
- Bi, pero jgué pasard con los campesinos, gue son los que producen ¥y no
especulan en los mercados? - dijo el ministro de Plantaciones.
- Deben acatar las disposiciones; - contestd encérgicanmente el mimstro de la
Policia - hay que tomar conciencia del hambre del pueblo v, ¢on ¢l mandato
que me Jda Su Majestad, haré cumplir lo dispuesto.
- Pero ellos son también ¢l pueblo - interrumpid timidamente el ministro de
Plantaciones.

Silencio ¥ basta de discusiones, debemos tomar alguna determinacion - dijo
Alcimades - existe una MOCION €N Mesd ¥ Propongo que volemaos.
- Aprobada - gritd la mavoria.
= Continuancdo con ¢l use de la palabra - prosigund el munistro de Planes )
Utopias - opno gque para enfrentar el problema de la subida del precio del
oro, la solucion es llevar a la circel a todos los comerciantes en oro, que son
los que especulan con el precio; de tal forma que cuando no existan mis
vendedores, ol precio de este mineral bajardi y habremos retornade a la
normalidad. Sin conseguimos esto - continud - el reino se convertird en el
umice comprador v vendedor de material dureo, con cuyo valor disminuido
lograremaos bajar ¢l precio de nuestras importaciones.

Aprobado - gritaron todos.
- Pide la palabra - dijo ¢l ministro de Asuntos Laborales - propongo, ademds
que para ;:,unpl._-m.unlar las medidas del senor ministro de Planes y Ulopias,
s incrementen mambidn los salanos de todos los ciudadanos, mediants un
Decreto Real. Esto ayudard a mejorar su nivel de vida y aumentar su poder
adgquisitivo,
- Aprobado - contestaron.
- Propongo también. - continud entusiasmado - que se incremente ¢l ndmero
de fenados nacionales, a hin de compensar con un merceido descanso In
pesada labor de wdos puestros ciudadanos.
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= Aprobado = volvid a responder el Cuus::j'f.r.
- Esta mocion es imporiante, Majestad, - dijo el ministro de la Policia -
porque le quitard todas las armdas demagiogicas ¥y conspiralivias @ YUesiro
hermano Godofredo, que no ha cesado de tocar las puertas de la Guardia
Real. .
- Aprobado - gritaron todos -, Viva el Gobierno de S5u Majestad!
- Para concluir con lo dicho anteriormente, - dijo ¢l ministro de Planes y
UI'UF'“!‘ = &n ¢l mediano plam ¢l reino debe ser consecuente con la politica
actual de fomentar el gasto piablico. 56lo asi podremos estimular el consumeo
en unm colechividad de mercado reducido: situacion que repercutird
inmediatamentc en la produceidn v mejorard €l nivel de empleo de nuestros
ciudadanos. '
=Y vos, jgué opindis? - le dijo Alcibiades al ministro del Tesoro.
- A mi, me preocupan los gastos, Majestad - contestd.
El Monarca fruncié el cefio, se quedd pensativo y luego prosiguid. - 5i no hay
otro asunto en mesa, se levanta la sesidn,
Pasaron ciento setenta dias y las cosas fueron de mal en peor. Los
campesinos, al no poder obtener precios justos por sus productos, prefirieron
acumularlos o consumirlos ellos mismos. Cuando les era posible, los vendian
g los reinos vecinos, de guenes recibian oro. al mismo tiempo gue
ocasionaban una gran escasez de alimentos en el reino.
Los comerciantes en oro estaban todos en la céircel. En reemplazo de €stos
aparecieran otros gue, al ser encarcelados por el ministro de la Policia, fueron
inmediatamente reemplazados por una tercera generacion de lo que el ministro
Namé “los agiotistas del escaso mineral™. Mientras tanto, ¥ para ¢l asombro
de todos, el precio del oro se multiplicd muchas veces mas que el precio de
cualesquicra de los bienes producidos en ¢l reino. Parecia como si una mano
invisible v enemiga de Alcibindes, empujara su precic mis alld de las
posibilidades de cualquier control
Con la subida de salarios y el incremento de los diss fenados, el reino
produjo tan pocos bienes, que Alcibiades tuve que prestarse grandes
cantidades de oro de su primo v ahado, el rey Gustavo, para poder importar
alimentos, entre ellos las papas. que durante siglos habian sido el producto
tradicional del reino.
Angustiade por la desastrosa situacion, Alcibiades mandé a llamar a
Segismundo. un viejo astrélogo que vivia en las heladas y altas tierras del
Sur, para ver si con la ayuda de los astrog podia resolver los problemas del
reino.
- Qué es lo gue habéis oido de los astros - consultd Alcibiades,

Nada que no hava oido con mis propios ofldos 0 Visto con nus proplos ojos -
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rexpondid Segismundo

= ;& gqué os referis? - prepuntd -
- Muy sencille - dijo Segismundo - vuestro reino. senor gasta mis de lo que
recibe ¥ asi no subsisten mi los reinos m las personas. Ademds vuestro
ministro del Tesoro no ha cesado de imprimir billetes con vuestra soberbia
tmagren oen el anverso v, 12 de voestro Palacio Real, en el reverso.

- Canalla, le haré cortar la cobera - respondids,

- Mo, Majestad, €l no hene la culpa, - dijo Segismundo - lo hace pare pagar
los gastos que 5u Majestad y, sobre todo sus mumistros, le ordenaron, El es
honesto vy cumple con su deber.

Es que yo debo hacer esos gastos - dijo Alcibiades un tanto confundido -.
Ademas, mis colaboradores dicen gue exa ¢s la forma de fomentar 2 consumo
en un reino pequeno ¥ de actividad reducida; pero que con el tiempo csto
estimulara la produccion de més bienes y mds servicios,
= Munca ¢redis en verdades a medias - respondio Segismundo - lo gque os han
dicho no tene secuencia logica ni relacion croneldgica. Para poder consumir
mis, es necesario primero poder producir mds. Asi, cuando se aumenten los
hienes v servicins producidos en &) reinn, también e aumentarin los ingresos,
gque al tomar la forma de rentas, salanos o impuestos, mo solo beneficiardn a
ywestros .-il.“'?ﬁli:ti:rei-., sincy tambiaén al [rOpeey renno, Por el mmomenio, - ]':fr1.-\.'1gl,|.|l,'s
Segismundo - todo lo que os puedo aconsejar €5 hacer lo posible por reducir
los gastos o aumentar los ingresos. De otra manera, el ministro del Tesoro
tendrd que seguir imprimiendo billetes, que no harin otra cosa que hacer subir
los precios de los bienes, incluyendo e precio del oro, gue es un bicn més
gue se vemnde en los mercados del reino.

- Imposible, - dijo Alcibiades - no puedo prescindir de mus lacayos, dismnur
¢l tamafio de mis ¢jéreitos o subir los impuestos a mis sibditos. Ademds, me
parece que esto serin atentar contra ¢l estomago del puchlo.

D ninguna mancra, - refuld Segismunds - midz bien el no hacerlo es
vardaderamente alentar confra @l hambre dial pl.l-;-.hln. sl iue los gastos del
reino exceden grandements a los ingresos, los precios se han multiplicado
varias veces v eso ha contribuido al empobrecimiento de todos a costa del
beneficio de algunos. Mas vale un sacrificio compartido ahora, para que la
actividad en el reino vuelva a su normalidad y. a la larga. todos se beneficien
trahajando honradamente. Ademds, - dijo Segismundo - o8 aconsejo limitar
el mimern de feriados decretados por orden real, que no haceén ofra cosa que
lirmatar los dins laborables ¥, e lov taanic ¥, liss l'l-i;f:n:;:-: Y ﬂ.l.;rl.ri:;i{:l:i que CSE FelD
puede producir.
= Y, jqué debo hacer con los especuladores del oro? - dijo Aleibiades.
= La especulacidn en el reine, Majestad, es como la temperatura en el cuerpo
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de un enfermo. BEs un sintoma de gue algo anda mal, Al igual que en el
enfermo, en €l reino debe curarse el ongen del mal vy no el sintoma, gue no
s mds gue una reaccidn namral

= Qué sabio sois - dijo Alcibiades.

- Nada de esto Majestad, sdlo doy rienda suelta 2 mi sentido comin.

Con estos consgjos, Sepismundo sa prepand a partir a tierras lejanas,. no sin
antes recordar a Alcibiades que la tarea del estadista es dificil ¥ que el ante de
gobernar en gran parte consiste en zaber decir NO, .

Valveré dentro un ano - dijo Segismundo -. Estoy seguro gue mis consejos
son sanos ¥ que con ellos el reino volverd a ser feliz.

Esperad, - dijo Alcibiades con profundo respeto - no 08 vayiis todavia. Ya
gue sois lan sabio, ensenadme el arte de pobernar.

Lo lamento, Majestad, pero no ¢z mi designio €] ensefaros a gobernar - dyo
humildemente Segismundo -, Yo sdlo consulio a los astros y, en ocasiones,
cuando me lo piden. doy el megjor de mis consgjos, S es eso lo gue buscis,
escuchadme con el corazdn. Gobernar. mi sefor, es ante todo respetar.
Kespatar no sdlo al hombre sino a las leves humanas. Pero, hay también en
exta vida leves naturales, nunca escritas, que el hombre, por mis poderoso
que sea, jamés podrd alterarlas, porque su ésencia ¢std en la propia naturaleza
b rruerum sl 1,:nrn-"\.'p|:rnl||- al Enl‘n_—ern:u.rﬁr. e Hpra:rp_l-;-rlm'.l el comumcarlas g
respetarlas, en el mejor beneficio de la colectividad. .. No me preguntéis mis,
mi sefior, porgue no sabré qué contestarns. - prosiguid - 54lo 20y un vigjo
astrdlogo, cansado de andar en busca de la vendad.

Hahicndo dicho esto, Segismundo partié, sin pensar que jamis retornaria al
reing de Alcibiades, Despuds de muchos afios se supo gque estuvo en lugares
muy lglanos donde su consgro fue muy apreciado. no s6lo porque las cosas
andaban mal, sino también, porgue se habia perdido el maravilloso don del
senhido comuan. En su reemplaso vimeron otros astrologos, alepunos discipulos
de Segismundo vy otros no. Como en todo. los hubieron buenos v olros no tan
bucnos. Mo falaron los arrogamtes v los soberbios, sungue odos ellos
I!'.I.'11T|.I=Li'h'l||. Sl L'.I‘I:"h-l:'.:l-ln'lll.}'.'-‘lh :u 'l'i.‘l.ll:lln'ti'l‘h'l:l'l I."I .'n.f".I'I"iI.II:F -i.:EFI:I'IIEIL

Asi. gracias al breve paszo de la sensatez. el pequenc reino de actividad
reducida se engrandecitd a la par de la estarura del gpobernante, que supo
aceptar el buen consgo de segismundo. Bl oreano lue premiado con la
felicidad, Alcibiades con la gral'u_h;:m :- los al'-.1:|15|]1.'l1;r.:|$ del reinn con un 't.'_jl.'FI'I[!]{l
de modestia v sahiduria

La Paz, 20 de agosto de 1983,

© e

192

© e

APENDICE II

193



<
)
S
B
—
(3]
O
—
=
<
=
=)
=

]
<
=

o

-

-

(33

w

¥

>

=

=
0
)

Q

<

N
S
B
=
B

<

s
w

APENDICE IT

SOMMLOUO3S SOIPRISS 30 eouasd - gog rupeioqerg
YOLISIAYIST 30 TV NOIDYK OLNLILSH] [Fp Yeieuucgul us opeseq "IE] "(11661) 824 ‘31NN

a1l FA | Tl L] el (s 4 ilmas 5591 R RHEE 'L IRsAL"D LIS WES L6l
E00'E ETE 21 LT A RN e EILT L] e LeselT i ESTON"T T ] sl | |
IS o Rl CEERT 1 b LK ] HREFL S | Pl HHET [T RS | iDrEE"1 e | FERFD il
i s1ia'sl O 1 P | LREI TR N TS el e ke Iy [RERE'T Rl Lagr'el RSl
clim' RS 1 A0 fE L e T i | [y L35iF'Y RN gimr [0 Lohr'l i -1
S WY (o C{y i LEEe i e CIEe E I Lol e PERES ER BT wRI
DIDS RN DIeiEets OCLROIAL WOERle's EELE'T  SOseERTT RALEREITl sl DelE'WR 2o S - Tl ATy s [NRE T
DITGCLEIT oosr Rkl EOTEE Rl R 1S LUWETHE i SR00 10N gil'le Bmioel e i 0 T Lo 2 S T
B b =3 | Fdst T | (el WL SRR 15 {WeTH o oA T £re 10 0 01 L I
TN T PRSI il g B0 | T YIe 16 (TwR'T TR e’y SR CI500's! L L
SREALI]  aqEAAC) b Pagtad il wIOFf e ey ey gy i | s i ) Lar iy i
(saleyuzod va go1 = 0861 589
(UDIENUNUOD) JOPININENGD [0 500240 3P [R2UAS 220 2P Junul pappjamirnap ose) SYIARIOE #=1 ONAY N0
HELIE BT reidl 1 T FECSL 81 B FRA S HIE ¥ ' EnE T 1% 3ra S
DESEE (e 2t 0L 1E IS aliEsl B 'l LlEmYl v s LiFsL'y FasE'E FILSEE LRAE'] omsl
BRI Y iwvel b g | WLl e 1 w b Et ] Sy iy Emir'T HLET Fieal asl
Ml ELimd il Tigeaq FRRLH Lawie'l DSLED LI L1l s e iy rirr'n I
ERASRDI (86 180 s YL T Fri -l EPIELY SRR s’ T CI0n 'Y Ly FIe
LS WIRF WLy FIHL'E S0ILY 508 I T SERET B A L i T
'y IR R FHES'L e 'f [ Ty Ll LT vl Dimx1 "l My lhy S ol B 1T
HIT5e L LLBSHLE TR T bt LRt TR R 5 [Ty ot T LRIDAEE LemlL'E Bl T N T
HSH sl "o LY s 'y fhar ol 1 19 El08E SHITYY B0 1y (PR (T == R Y
R SRR e FE 49050 ey INLITD Ry FEETE Bsacs" (' L Tini
wHiET LTI LT WARLE e 1 e | s Lo T | Cregnml T LERI 1 il ) L&l
Dy ® UL LTI e d L §Fled ST Cresn] 4 e R0 L] o osl
Mg dapeiely ARG aaqueegds aprady oy g gy LI pLry Y | e I

LIRS T FE u.._..__..t__m..._._.._. P .q.__._..h.uqt% m_.u....ﬂ_._._._ faf jeane sanepmman oit SYVIATTOE B OJdvino

(saleymaosnd uwa o] = (861 25eq)

195

© e

194

© e



VALLSHIVIST 30 TYSCLIVE OLILLISN] I3 ugioewiope w» opereq *1£] (1561 €26 LGN

(A GOSED  OIEED  E6RSED  SIRIFD  EILEOTT  SEIRE'e  OLSL0  SSERL0 SOIGK0  BEMS0  S68T0  SGRES 156

BTG [€700°T  SUORET  BGOSEE  OORLITL  ECSEOTT  WRESL'T  €9600°T  IRESST0 RASTC0 G0GRCD  (SSHS0'0)  SLPD'T 086l

LvLsl PR SUMCT RO POCELC  SSEEET  9RIM0  dodeci'd)  TeS0 SSTID flewD  (KERSD MENSKO 66l

_ S0 91 SIRTET  (PESRITD)  (eSu0'T  (NCOLEO)  gSEeET  ISTRG'E  TELSO'T  DREIFT ELSILY WD CESee (1505x"0) 2861

w BLELS T TeRORD  (BCPECTD)  STERONT  MELLS'O 91€68°0  (TROE00) SIS0 O0ORCD LTSS WSSO GlOECN  IlerE L LBal

M LESEOIE RLISED  (ESSOLD) (9S850 BIRLIT  MSLES'0 BSOCRLL FIESTTR OBISE'D  DSEESTT WSRO BCISE'L  OF996'TE 986l

2 GMOMIEECTT FOROEO] 15000 CISKET)  BLDTS'SS 160998 SO0T0C'9S  SISFEL BALSYSC MEIRLIL QLOMS'RT  SITLLTEL LWOSLSS SE6

SERECTED ] MR SISSSID BMEIIES  STLDETLE  SRORA'H]  [99(1C O0SIO'F  ENGIOTCE  E9RIG S TISCITIT  WSRR0TED  LKD9STE ¥Rl

TEERS'SEe  UREIATED  SSISLWD  ORSTSTID  LZ0TR'SL NS4RS 1I%R0O1  [E00CF  RLEEDE BLEOER  OLRURTN  £SISE'®1  f6FES D ERGI

ThLES §T1 LHIOE'L  SRLCEE] 69EESRl LRLOFel TSR GDIRS'IT  EOROL'Y  [RCIOTE RISl ESISI'S  OEIS0'9l fveMs T [sl

ey ey MO popwex dbgaop odwpds qedy enpr dmwamp v nReqy R SRR deE Y

(saleyuaaiod ua o1 = 0961 25€Q)
(UMENULUOD) LOPIIRTLT [ sowaad ap juaeuad axipi) jep uonanie A0 "4l 0davnNo

85161°T (gszsv’ol deserrD)  meles'0  (Si06H'0)  SESES'S  STOWYTT EDMINTD  SESOTC  T0IOI0  (HRLTON  SEING D Ismiwll Buel

LELFD LF SOLLS'T  LBESIT E0OCE'l  QIEIOE'D) SRCECD COSY1 GSDER'T EUSIOTE owwws'e 100wl ERLECD [ETEOT Uasl

LEGIL'61 OCRLEIE  ORSLE'F  BREST'D  TISOZ'D  GiWme'l  BILIOTE  SIMRET  mEZICT  Lelsl'ed  WISSERO0 SEMOITT WESMLD EEI

{5RSL 01 OEGLFD SRR BESTE'C  10TIL0  s90eb'l  ECISYE BWOSE'C (TITSLOD  ITSITe L09S0°0  19EMRITT] SO Rle]

TET'E LSI6L'D  ALFRMD  DSSEK'1  SHE000  ERLES'T  ESRIOT1  BOSSE'C  OLZB0%0  IDso'e  GBTNND) ACEIeMD)  LISOT 4le]

LETEF P ERICS'D  SESK0 RISSZ'0  SLTEOD  IRTISTD  EIBLLTD TSLIS'T  eslEL0 deeRilod (gleSSTD) WRLIDT LRLED] 9iod

FERLIA L (968L8°0) (#{E6Z0) (SCRIZ'O)  1D0RI'D  PEISCT]  ZSICITT SGLAL'1 w60 ALECS00r (ETEOD)  LISISOTD)  BELLT Sl

H SLIPE'TD SI660°0  S3s6l'D  (esIri’0) (SHGR0'T)  WERATD  IWIED0  SOMET  WONR'0  @SER0 SSLISTT SEDLETL wlea'sh viel

.um m 006K 1§ O¥66C0 (ORLS'T  TOEMG'®  CEED6T  OLTOME ERIEKC SROSC0 SAEAET0  LTSRLD RIW0ETD DOREDD LSSERT O Ciel

m m 1905 WLl  TLSSSCT BILY0  LOLE'D  (SL00ET0)  ODISS'e  £%6ES0 000000 000000 BeWIND  [SRL00)  LESLO0 Tiel

m TLEE9't (56L0°0  00000'0  orsrs'd)  06L09T0  SEZSITl  OOESF'l  eLMECT  SIRECD  (ZeSS'O)  eSLAT'D  (DOMEET0)  (Sesl o) 1red

UW 11105 4 TO1S5'0  GDMIL'O  BSEES'D  OOOOO'0  WGELOT0 RSO’ TSOELD  fRILSD  (090MD)  00000'D  SISTED  OOUC D Oied
4

ey spomcig MM BOeN  abigaon  elyadsy mpoly wmgiep Anam) Syl POV MR WIS SRR R

197

© e

196

(safejuacuod w01 = (861 35¥4)
JOPRUMSLOD [0 SOAd 3P [ULanad 221pul [P ugruEE Y ATTOE 91 O¥dVD

© e



Juan I. Cariaga

]
<
=

o

-

-

(33

w

¥

>

=
o
©

Q

<

N
N
B
=
B

<

=

w
m

YILLSIOVISH A TYXOLYN QLLLLLSKT 13 wotsrwuops w2 opeeq "6l (16610 H04 “1LNI14

FEERB ST o0 ECEELERLL t1 BOL B ¥ B ERR RO L] L9 el 198 E0I [&A] 1 pau0s]
£ 9°99¢ 6HE 001 I 1AL L5109 T ot L9ely 6AE 001 L9 TRE 555 5 (6] O pouaL]
{99015 <8 NN TR 05 BET EL (0 OsE L FEHE 00" %6 TR0 EL fE6] O pAuaL]
98 'RIL 10'#EE 18T SC68E O7TEC 9161 CHpIEA]
L PR P L P UTER ERUTENIY E LRI jrAasd
22pup 2Hpuf i) EX ] el Ll TR

(D01 = 9961 =seq sodnid Jod)

(ugroerunuwd) toprinsies ju soaad ap 22ipui YIAII0E 21 0¥AVND

SO LTS OIL'EL

6F 16F 019 °9F

0170980k Tt

1L SHPEG EL

LL 366 S5k £9

HEG] O palad g

LEF9C 699 58 RO SESST9OF PO LEL B0L 9T LT HOS SHE'99 CRPLTTOL WY LB6T ipowiot |
EFOTY LT tF Q0 LLL' WO TE SUBa0 LILTE QT IPE'9L1 09 TOTI0 TR LY QE6] Olpawodg
9L 'BFF (98 6 IS ILT'BLY 6 LF'00L6LE 9 PSR 9L6 ST 10°800°9%9°C1 CRAT 01pawol]
PO 0SE 69 GE T00 €8 PR'66L 6F 08 1HF b1 CC RS0 LOT PRGT OlpwioL]
BLOEY'S 01'p£0°9 91'EE0'y CH'076°6 LT'OSLLL LR61 eipwolg
S6'019°1 P FIL | 06'TrF'1 BE'LSKT AL I {861 oipawos]
£9'599 00 ESL I6°61L L TE LI L6 1861 olpowoag
CR0ps Ll L09 BT SHI18 £9'869 OR61 C1pawos]
0L 19¢ 09'slr L899t 6L 6FS SVELY 6161 YIpwnL]
FL OB L1°L9% £ TOE v oy 968 RG] vlpawolg
CHEHT CTLLt 19 P 91 1T C168E Li6] vpawodd
OR'87C 10t 1£'THT LE 68t 07 TEx QL1 ipawol ]

CHTERTT LD P JU TR R e R TE T JLYETE

ERTT 221pu] sapu] axpuy ERTLTT fova & Souy

(001 = 9961 aseq sodnud 1od)

(UoIBNULUOD) doptunsuod o sowadd ap anpul YIATITOH 21 O¥AVND

199

© e

198

*
o



Estabilizacion y Desarrollo — Juan I. Cariaga

APEMDICE T

CUADRO 2a. BOLIVIA: ripe de cambio oficial del ddlar americares

e CUADRO 2a. BOLIVIA! Tipo de cambio oficial del dolar americane
{en bolivianosi ™)

{en bolivianog i *) (continuacton)

Periada [oRT  JOR4 JuRS I 1987 988 Peviods FORY oy 199
Encro 106,00 500 8.571 2062839 19280 22185 compra — compra — compra Ve
Febrers 106,00 500 45,000 1.B36.571 19416 2,2400 i i3} {)
Marzo 196,00 500 45.000 1838194 1.9836  2,2684 Enero 2.4761 19865 29965 34294 3.4394
Abril 196,00 1. 45000 1404800 20088 2,300% Fabrero 7.5043 3 (1246 30346 34621 3.4721
Maya 196,00 2.000 67.000 1904323 23,0334 2.03T4 P 32503 3 8302 1,003 1,0703 3.4019 3.3019
Funic 196,00 2.000 §7.000 1904933 2,0634  2,3660 - o xne i sdeiy TG -
Juliw 196,00 2.000 67.000 1904161 20710  2.400) Mayo 1.5816 2,5016 LT 31274 1.5374 1,5474
Agrosio P00 2000 (10500020 LR 1.909.355  2,0861 2,4019 Tunlo 16167 16267 53,1377 3,.1477 1. 5640 3.5740
Scpiiembre 196,00  2.000 (S.000(2} 1.043.567 1915133 21077 2.3877 Tulin 2,6500 2,6600 30600 31710 3.4887 1.5987
Oicrubre 196.00 2000 (DS.000) 1102839 1921129 LI210 24000 Agoato 2. 7565 2, 7665 31,1877 13,1977 3.6081 3.6181
Noviembre 500,00 8.371 1208087 LSBAS6Y L1aEF Al Septicmbre 2 8257 31,8157 3,2300  3,2410 31,6327 1,6427
Diciembre 50000 8.571 1.589.567  1.932.767 2,185 2,450 Octubee 28723 2.8823 3,2748  3,2848 36626 3,6726
_F_n:m._min 24667  2.7I0 5000 446 468 1816664 20865 23500 Mewtembre > G043 2 5141 3.3147 11347 1.6910 3 TO10
Diciambra 2,9416 1.9516 3,3648 33748 17158 3,758
Promedio 37314 26916 31626 EM ek 15750 1.38%0

Fueere: BOR (1991}, 97.
*1: | Boliviang = |, 000,000 pesox bolieianos
(1) Tipn de cambio oficial pars ¢l drea esencial (Producios de primern necesidad)
(2% Tiro de cambio oficial para Ia asignacsn de divisas en o dren complemaaria.
t3): El precio oficial de compra fue fjade mediante R.5. Mos. D42-051-839 y D5, 22139
del 21/02/8%. A partir d¢ scphiembre de 1985 &l promedio del tpo de cambio oficial
conaldera todos los dias de cada mes, Hasta 1986, ¢l tipo de cambia es de $h. par Sus
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Estabilizacion y Desarrollo

APENDICE T

CUADRO 3a. BOLIVIA: tasas activar de inrerés anual en of sistema
baregrio nacional
{en porcentajes)
ACTIVAS
A fm Mo les Mominalas Touales §1J Efevivar Maminades Nevmdnales Vigemie @
des PG T ERrlT FECROF PR [ e FaiR prartis
s Py [ Teem TR Py st proafuc e
i
(A [t AV et S ] oA o T ] i,
19HE 20,58 24 58 1A i, (0 i, 4l 150520
1941 b, iy 32,00 3200 0, 0 (=K i u] Q2A02A|
1R 16, 0K &3, 010 LN ] i (M 0, {4 15/ 17832
19865 2,0 L LKL O, 00 {3, 0 21078
1584 1% 6 EER B4 T, 00 ¥, K i3, fH
19ES 231,10 232,10 B0 16,10 17.16  3W13R%
15 fedTH B4, TH #4,74 Rl R T
1R 8T a5 9,40 3,17 26,85 17,30 LWOTIRT
joxe LT L LLE 315,07 3950 21,27 23,83
1 oRg 13,56 N4 5% LTI ] L] i | 24 01
(RL LE R 3405 LE LT ] LE Gy 2, TE 33231
1981 1350 1174 13, 7h 1791 16,91 1R
204
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CUADRO 3a. BOLIVIA: rarar acrivar de farerds anual en el sisiemna

bhancarie roetonad (conbinuacion
{en porcentajes)

ACTIVAY
Terales i[) [N P Ml es Memnaales Tintates 11) Efrctieas Vigamts a
A FEETer N (] moneda AFETEr swetor MNo Fxl Pl
Fia presdaay (2 Eriraninrg proaductive prealwd, 17
dr ELae ] L] AR {ALAE] AL iAAED el
1584 3,0k 0,00 0,0k LR [k i
1981 0, CH i, 040 0,0k 0,00 CRMIEL
1342 0, My 0,00 0. HF LI u] 2L EFEd
1553 0. {1 0. LR ] LR e L1ATIRA
1584 L) 0, 01} Ll 3,00
1SES 17.10 PE T E] 17,30 17, 24} MNRLZMES
1885 P10 2,01 73,00 2,m
|¥HT 27,30 A0 M o 1L 1 TR CH TR 45 IHOTIRT
['FHNE 2R R ', R o e 2R 23 AL 24440
IHRS 2401 Ml 220 23 6D 23 &0 24 4
19 2231 ra an 20,33 30,54 10,54 23.2
i 15 91 1% 45 17,78 12,13 1£.12 158,05
Fucnte! BCH (190 ar e 51
(1) Incluye imguests (TGN ¥ Usiversidsd ), comision fosdo pam emplesdus, ne incbaye comisidin
1M e spomars 41 5% on promod o por o periodo de oporsci@n
() Canformedo por sequares comercial y parsaalar
{3y Incluye recargnd ¥ camimiones son snuabivacidn mediame Mrmulss de interds caompuesio s
pamir de agossn de 1EET deegdin T0 &, 30445 del 10 de julic de 1037
ROV Rin mastsnimienms de valsr
QUMY Con msnlensmbenta de valar
U Mansdn o wlFmAsE
B Dhesde soptiembre de 1989 hasms julio de 1947, las msns mersunles on promedios simphs ds

© e

T TR e TR TS [T
A partir de de apoita de 1047, s weas sos promedios posdersdos por monics de opemciono

ol mii,
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APENDICE Il
CUADRO 3c. BOLIVIA: tasas de interés reales (1) [ ! | . i
{en porcentajes) ; .. £ ;: 'f' i E §_ § i § E E ::
h i
ACTTVAS PASTVAR %
- =
Perfodo Actividades Actividades Cafa dr Depdgitas a — =il s n 3 = r oom o= om o &
comercial ¥ prrowducivas aharrn Plage fifo g £l = = : T N : & - "
pariicular - -« 5 = = A e SRR e S AE :;
1980 3,18 0,76 -5,60 4,79 %
1981 5,50 % 50 -2,50 -1,70 ﬁ
1982 63,43 63.94 67,22 66,71 NEE-B-EFEBEEE T H
1983 60,56 51,00 56,63 66,16 h S s s &
1984 88,71 KR &0 90, TR -89 46 g _ H
1985 95,98 95,98 97.59 97,46 il 5% 2 3 % § R A R 1 5 B IE
= = 1 = - - - r -
1986 0,11 0,11 21,93 19,63 i £ ¥ = ¥ A4 F A4 2 = A A §
1987 28.37 2837 12,94 193 = =
b ] = -~ = i
198RS 14 88 14 8K 0,09 5,18 - : 2 T =% % & L B ] I & =
3 i w & 8 = B o & = ¢ — =
1989 19,42 19,63 o E2 1,52 fa . =
1990 17.74 17.74 0.41 2,07 = =
1991 % 3 = 2 2 2 E 5 B % UE 5
| = = 2 = & =2 2 B B 2
7 13 2
FUENTE: BCB (1991, 53 & £ 5
{1y Deflactade porn Vanacienes del imdice ds precimos al commnmador de diciembm a = K - - -3'
diciembre para los daos anuales. r L X E o
Varasion del indice de previvs al sonsemidor mes & mes, pare kos doios snuales. 5 = Fi 4 3 = ii_ g E. E’ g = - : =
Pdoula - Fara fines de calculn de s tass de inleréds real e usa la sigusente omula; .:E;-. z » L 1 4 — - § 4 g - L - B - T
LT I T S Donda: ! laks de inards real M :-'3 é E i
i tnsn de iverés efeciiva E E an : -
1 tass de inflaeisa = o ‘E -E
Lagz taeax reabes g2 calowlaban haea julic de 1987 a panie de lae tazaz nominales iz - & .:
tatales, dogde agasto da 1987 8 partic de les tese efectivas, W = E 1 - N N - - - :_" "‘; _u_
Enre sepriembre de 1983 ¥ julio de 1987, las tashs de inlerés son tasas promedio. = k- = ol E FE B B E X Ea P ] -
A pactic de agoeto de 1PET, lae tasas som pomsleradas prov €1 momto de operasiomes, B E i 4 = R B R A 2 4 8 4 £
La tasa real sc calewla a partic de la tasa efectiva en Moneda MNacional sin = 3 Ess
Mantenimienio de Valor o de la tssa nominal il si ésa no hubicm = ;:r - i ;h
Sl o
‘.'1'1 .§ - e
| s i 23t ¢
3 i T T
i ) g : = =| EZ%%
L |4 ¢33 F ¢4 53 5|64 £
& 1 £ £ & £ & & 5 2B C o RE

oo 208 S ) 209
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APEMDICE 111

DECRETO SUPREMCE M, 2106800
Victor Par Edlenssors
PRESIDENTE COMNETITUCIONAL DE LA BREFIBLIC A

CONSINER ARNDO:

e I situscicn econdomco-lnancera del pais, reguiers la adopeitn de musvag
sciudwenss de poliiea eeomdmiva gue enfrenten los problemas en las races mismas de la cosis,
ba cual ha adyuindo an los alimos tizmpos carscesialeas de verdaders colapse nacronal v ha
penerado unn pérdidn de conflanes;

e bos  feewres  hiperinflacionarios, combinados con  wia profunda  recesidn
coomonmca, han delalitado en forma peligrosa el aparaio productivo v provocsds en el aeganismo
nawinal una grave cnsis econdmica gue '.'Mlii.:a.. pa micularments. & las grandes mavorias
mn< sk las, pase &l congducnn de la insuficiensia d¢ las remiunerac iones, ¢l desabastiocmmento de
rresdus iesE seoneiales de consums massva, o dege I'Ilph!-.'\-- ] subizmplec v La pressnca mu=iitadsa de
un creciente sector informal o degal de la sconomia;

Chug lax medidas de politica scondmica instrumentadas én el pasado recienie v gue sc
CIIE NEANN B COrTeEgir atr_u-nh-. manilfesaciones de I S S0 alACRr sus caueas, han determmmadas
urin Fln:LEuuul.:- disnoersidin en &0 simtems de procos; agravado la desigual distnvbucnn dal INg resn
v pastergadao toda posibilidad de crecimiento «condmico;

i cntre las causas de la cnsis, ests ¢l desajusie insiiucional del sisizmn
spdmuristrative del Poder Ejecutivo, cuyae funcionss g han bursemlizado desmadidnmenic, al
exlrema de originar desajusies gque enzrean 2l aormal funcionamiento del Srganc admsnairador;

Que el facwer de mayor indidencia en el rtmo nlacicnane mdica en ol sosienido ¥
creciems déficit fiscal del sector publico, ¢l cual requicrs caracteristicas lales gue provocan el
descontrel de la politica de gasios & ngreses. ¢l gque a s vez no puede ser cubieno con los
recursos fiscoles normales, provocando wn endeudamicnio piblico interno que ademds de ser
legal. ex insamenible ¢n log 1Wrminos de la actual hiperinflacwbng

Chie ¢l gectar produdctivo sulfre un permaneals désscensoan la produccidn, productivided
y ehiciencia ko cual incwle. & fw veE, g0 un delerioro econdmicn v financiers. Eas siuscion
pemeralizada ¥ agravada paricularmenis en el sector piblicn, gener smbién presiones que
inerementan ¢l epdeudamicnro inMerno con caracteres inflacionarios:

Qe cp ndcegario aplicar wna Mueva Politica Econdmica que teaga la aptitud de ser
rcalista ¥ pragmdbtica con ¢l obpeto de alacar las cavsas centrales, de la crisis en el maren de uns
eacionalidad de medidas (iEcabes, mondlanas, cambiarias vy de ajuste administemive del geeror
actatal gua. ademds de =u comenido, radicalmants anti-inflacianaro, siende los fundamentios para
reiniciar. redefinir ¥ ccanmunar ¢l desarmolls naceonal hberador, dotado de I:lrr_1ll_||1.|j|:-. coniemido

! Baw wnse ne comstiine one reproduscice legal del DE 21080 4= 3 A mpsdls e 1985, P b tssbo e okl aer
wiilarsly dvmres iegio suiorisls de soeedo # la Loy de g de |8 de emere e 1935,
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soscinl. que FEESALE lisa walovees sornlea del |‘|I]-."h||1 Fles ni s

Chuid la Constiueidn Politica del Esada. en tus artiaulos 96, incisa Iea, 99 v 143,
wonliere al Poder Bpeculive Lacwltad para delimir v dingic la politiva esomdmisa, mediante
Dggretos v Reglamemtos gue deben comemplar la objetiva situadidn ccondmica del Estado v
cormegir Aud diSHOrsonas:

EN CONIEND DE MINISTROXS,
DECRET A:

TITULG T
DEL REGIMEN CAMBIARIO ¥ DE LAS RESERVAS

CAPITULG T
DEL TIPD DE CAMBIO

ARTICULO 17, Se esmablece un rdgimen de tips de comblo dnica. real y Mexihbe del
paso holiviane con relacidn al dilar de los Emados Unbdos de Amdrica, o mismo que =
denrrunara ¢ agnbooe aafsal,

ARTICULCY 2% E] b de cambia aficial sora <8 promicdio ponderadas resullante de
las ofpcraciones dc venta publica aficial de divisas gue efectic ¢l Banco Central de Balivia en su
oficina cemral de ia cvsdad de La Pac.

El tipo de cambio resulianie de gada operagidn de vema pdblica oficial de divisns
regird hasla que we realive ¥ comcluya la sesvin de venla inmediatamente siguients,

ARTICULDY 3%, El po de cambro olicial regira para la compra de divisas por pare
del Bancn Central de Bolivia ¥ pars todo weo o operscidn mercantil, financiers, combiaria o
hancaris que s& realice en 2l pars, &n relacidn con manedas sxtranjerns.

ARTICULS 4%, La vema publica oficial de divisas se efccmnrd por ¢l Banco Central
da Bolivia. necesanamuente los dias manes ¥ jusves da cada semana. pudiendo ademas, realizar
wavinnes, odros dias habiles de la sermane.  Dichas operaciones de venla estacan libres de
impuestos ¥ comisionds, con sujecidn al Procedimienta de Venta piablica Oficial de Divisas, qus
sefunla el Capitulbo 11 del presente Tibulo

ARTICULD 5%, Se mamiene ¢l régimen de vema obligatoria al Estado, del cien por
siento  LODR ) do las divisas provenrenies de la exportaciin de bienes ¥ servicios. de los ssciores
pulithoo v grvvada, o 16 timica dediscesdan die los Eadlai de realizacicn o frafarmienio lechnados
o mancda cxirangers. La venla debe efectunres al Banes Central de Balivia an &1 plaza v hajgc
las penalidades caablecidas por ¢l Decrao Suprema MNeo., 3986 de 7 de noviembre de 1969,

ARTICULS A%, 8¢ cstablece la liherad de las operacioness cambianas con la sola
limitacion a gue se relicre cf artecule aniermr.  Comnsigueeniemss e, ¢l Banco del Estado, [a banca
comercial, tas cazas de cambio ¥ las persanas naturales o jusidicas quedan aulonizadas & realizar
aperaciones de compra venia de divizas., hajo su propia responsabilidad. Las divieas adguindas
en las operaciones de vema publiva olicial del Banso Central de Bolivia serdn de libre
disponibalidad o uso por sus adquirentes.

ARTICULLY 7°. Las entidades, instituciones ¥ empresss del sector pablco deberin
provearsa de divizss a travida de la venia plihll'l.'l waficial, pars tovdas siis necesidades da
imponssiin de bienes ¥ servicios. Presemiacin. pars este efecto, sus propuesias de acuardo al

Fromedvmemlo pespagtive. ¢ insharan prescindiblements los dosumenios qus avrediten sw
correspondwnie  presupueste de  divisas, aprobado por el Ministerio de Finaneas, con
-¢sp-¢ci:l'hcaci.-l"ln de partida ¢ em.
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Tados lad demis requenmientos de moneds extranjera del sscior piblico se cubrirdn
mediante asignacion directa del Banco Ceniral de Bolivia, sl tipn de camblo sficlsl vigene 21 din
dal pago.

ARTICULO B°®. Las oparacionas de compra del piblico, dentro del Procedimients
de Venta Priblica Oficial del Banco Central de Bolivis, estarén suietas a un depdsiio adicional del
diew por ciems (10%) del monte adguirido. El Banco Ceniral de Bolivia otorgarmi, a cada
comprador una Mota de Crédito Tributario por el valor de dicha porceniaje, £n la cofre spondicntes
moneds extranera, Bsla Mota de Crédite Tributario gque serd wransferible, fracciomable v o
validex ilimitada, podrd wlilizarse para ol pago de derechos arancclanos v para gl pago dal
impuesio de remizidn de rentas al extenor, esablesido por las disposicionss legales vigenies para
las persnnas ¥ las SFpIFERAS,

-'I-Hﬂ{-T"ﬂ g% Fnlas ﬂpﬁﬂﬁiﬂl‘ﬁ! de CXpOrLEC i, las personas paturalox o jurld-lg‘g
de los soctorcs publico, privado ¥ cooperative, jumaments con ol page de lax cormespondizmes
regalias o impueslos de exporacidn, Jepositarin en ¢l Banco Cenirnl de Bolivia, ¢n una cuenta
an laver del Tesoros Fenerml de la Macidn, s 109 del valor peta de cada lote o partids
exporiadn. Parn este sfecin, el Minisierio de Finaneas fjard, quincenslments el valor unitamo
oficial nelo pars cads producio exporable, & bave de lor precios vigentes en [se boleas v mercados
ilernacionales, Las aduanas mo darin curso a ninguna exponacian sin In previa constancia del
dapdsito del 10M% establecido anterinrmenis,

ARTICULD 102, El Bames Central de Bolivia, en cada operscion de compra Jde
divisas que realics, slorgars en lavor del vendedaor, sea ésie exportador o no - ademds del pago
del cien jror cwnts (100%) del valor de las divisas - un Cenificado de Reimegra Cambiario,
equivalents al diex por ciemo (10% ) del moms wal de cads compra.

Diche Cemificado de Reintegro Cambiario, expresado en doilarss de los Estados Unidos
de América, seri transferible, fraccionmble ¥ Jde valises indelinida v podmi wilizarse para pagar
el depdsile sobre capoianiones sslablecido an el Ariculo 9% del presente Capiwls o, ipuslmene,
pora I retencidn sobre operaciones de compra de diviess 8 que se refiere el Ariculo EY
precedents,

ARTICULO | 1°, Los exponaderes delseran liguidar los saldos de divisas que iwviernn
pemdientes v de plazo vencido de venta al Banco Cemral de Bolivia por undas las exporacinnas
efeciundns hasia ln fecha de eme Treerern, de acuerda con las siguienics regulaciones:

m) En el plarn de wreima (30) dias, wdai los exportadarcs de bos sectores plblico, privado

v enaperahiva deberin depagitar en ¢l Banco Central de Bolivia, ¢n peion bosliviamos

o en dolares amwncanss, of equivalenie al diez por ciemio (10% ) del saldo ol de

divisas pondisnies de entrega o In fecha del preseme Decrern Supremn, en aplicasidn

da lo establecido por el Capiilo I, Tiulo 1,

El Banea Central de Bolivia les extenders wn comlicado de malricula en el Begisin

de Boinscripeicn de Exportadorss, gqus s¢ abrica al slscio,

Los exportedores que eatén al dis en la venla de divieas o loa sxporiadores de nuava

inseripeidn recibirin esie ceniflcado sin cargo alguna.

Veneido el plaza de 30 diss, ln Advans Macional no darcd curso s s polizas v tramites

de expamacidn, fin la presentacidn previa del Certificado de Matnicula en el Registeo

de Reinscripeitn de Exponadores,

[a}] La wventn ofectiva de los saldos pi:nd-h:nl.u de divisas de plu.rn wencido, deberd
efeciuarse en un wirming adicional de treinta (30) dias sin mulias nl penalidades.

2] Vensido el termina adicional de treinta (30) dias se aplicars I mulla vigente del cuatro
por crenle (4% ) menswal.,

) A los efectos do bog incisos (&), (B v (2) del presente Ariculo, se descontnrd de los

saldos pendisnres de divisas, &l ¢qu-i\.-;l¢m¢ del treinin v cusrems por clenin [iﬂ-E} ¥
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(40% ) del valor neto exponado, que corresponda a la asignacién dirceta y aulomdlica

de divicas esablecida pars boa exportadores por D5 20071 de 12 de abal de 1984,

Bosaluckin 1 LHE de la Juma Momstara de 27 de abril de 1984 v DS 20707 de & de

febrero de 1945,

ARTICULO 12*. Abréganse los Decretos Supremos 19230 da 3 de noviembre de
19E2; 19800 de 13 da septiembre de 1983; 20171 de 12 de abnl de 1984 y 20422 de 16 de agodio
de 1984

CAPITULO M

DEL PROCEDIMIENTO DE VENTA PUBLICA DE DIVISAS
PR EL BANCOD CENTRAL DE BOLIVIA

ARTICULD 13%. La regulacida, cjecucion v administracién del procedimiento de
venta poblica oficial de diviess, ssablecido por el Capituln I dzl presentz Titulo, cslach & cargs
del Banca Centeal de Halivea

A snte elfesto, so erea demire del Banco Cemtral de Bolivia, ¢l Comité de Cambio v
Reservas, directamente dependiente del Directorio de dicho Banco ¢ integrado por los siguismas
PErsOneros;

= FEl Presidesie del Banco Central de Bolivie, gque presidird ¢l Comid, o su

reemplazanie alegida por el Directorio.

= Dos directores integrantes del Directonis del Banas Central d2 Bolivia, designados

semanalmenie en forma roLaliva ¥ por sortedo.

= El Gigventle General del Banco Central de Bolivia, con vax v &in ok,

El Gereme de Comercia Exterior del Banca Central de Bolivia, con voz pero sin
wOce, Qe aciuard coms Seoretario,

- El Comité de Cambio y Reservas es dircctamente responsable del [uncionamiento

v administracidn del mecamamna de venla plihlir:u. afieinl da divisas ¥ femndra las

sipuientes funeianes!

- Dwerminar, para cads sesidn, ¢l momo de divisas que durane ese dia afertars al

Banco para su venta pabhica ¥ la cotizacidn minima.

= Abrir los sobres de las proposicionss de compra de divisas, verificar los montas

salicitados ¥ la presentacidm del Certificado de Depadato en el Banco Central o Chegque

Viendo de cualguier ineitusidn hanearia.

- Calificar las propanciones en funcidn de los precios offecidos v disponer la vema

a las mejores propuesias, de acuerda a lo dispussto en este Capitulbo.

= Swppervisar el luncionanuento del mecanismo de venta,

ARTICUTLCY 14°. La canfedad de divianas a ser vendida ¥ 13 codizacidn base minima,
¢ establecerdn para cada seardm, por <l Comaté de Cambio ¥ Reservas, ames de ln respectiva
seshdn de venta pablica. A este objels, ¢l Comitd deherd reunirse, ¢f dia de la sesion, a las 10 ¥
51 fvrns de ln mafans (10,30 a.m.) reservadamente v con |a concurrencin de los miembros dal
Ciomité, sin la presencia mi pachcipasidn de maguns alra persona. Una ves decidido ¢ monto Yua
s¢ wenderd v la cotizaciin base minima para el dia, monio que no podra ser inferior al que fija
el Articuln 18, ge log consignard en acta firmads por todos los smembros del Cominé, Dicha agia
sera conservasla en sobre cermado ¥ lasrado para abrirse en la scsidn de calificacion de propucstas,
despucs de que cstas havan sido abicrias ¥ eegistradas en un cuadre COMPATALIVD,

ARTICULD 153%, Podrs panicipar en la sesidgn de wenta publica cualquice persons
natural o juridica, que s prosente a titule persomal o en represemacion de terveros sean ésios
residenies en la ciudad de La Paz o oo cualguicr lugar de Ia Repiblica
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ARTICULD 167, Las propucsias deberin presentarse en sobre cermado, conteniondo
la oferta en carta o formularmo pl:r'ui.'l.lu al efecto ot el Bamco Central, l.d_iunl.;nd-n- Cenificado de
Depidsito en ¢l Baneo Central & Cheque Visado por suslquier institucitn bancana que cubra el
tolal e su propucsia, mas ¢l dwz por ciento (10% ) cstablecido por el Articulo B, del presente
Drecreln,

Estos sobres s deposlarin en un buzdn cspecialments proviste ¥ debidanvenis

sehalado pare ¢l efesio, en ol edificio principal ¥ se siward en un lugar de fdcil ¥ diresio acceso
para &l pl.'l.hli.:.n. El proponsnis o Ii.r.wu. de ﬂ.n:p.m.ill.r wu sohee cerrada, recithied unn constancia
mumereda,

Las propusstas deberdn depositarse entre las 530 ¥ las 10,30 a.m, del dia de sesdn
de venla.

ARTICULG 1720 A los 110K s, en sesion pablica, se procederd a la apenura de
todas lag ofcrias de compra en presencia de los muombros del Cormité de Cambin ¥ Heservas

AR.T[I:TUL{} 18%, El Bapeco Sentral de Bolivia ssiara l.rl.!ligldu a vireeer en lodas las
acdinmes, lodes unarmos de Sus, SO o lﬂi“i"lh"ﬂ. de Sus. S OEHN, o s .eqni-.--l:nl:e en olens
divisax.

Igualmente, ¢l monto minimo de compra serd de cineo mil (3us. 5.0000 o muiltiplos
de cimco mil ddlares amorscanos, 0 g0 cquivalcnic on olras divisas,

ARTICULD 19*. Bl Comité de Cambio y Reservas colificard v adivdicard las
propucstas en funcidn & los mejores preciog ofemados,

&1 exisisran propussias iguales v las diviess en vema no fugran suficientes pars stender
tadas cllag, se adjudicaran lns divisas dispanibles ¢n proporcidn al monto de las propuesiag. En
eEte ¥ en owroe capor de insuficiencia de las divisss vendidae en In zesidn respective. el postor
cstard abligado a aceptar la adjudicazidn de maontos parciales.

D po exivlir ninguna propuesia o de oo superar ésiax ln colizacion baze minima
calablecida por el Comild de Cambio ¥ Reservas, €] tpo de camble oficial, vigene hasia lo
prémima sesidn, serd la cotizacvin base minima cstablecida por ¢l Clomité.

El rvipo de cambio oficial, resubanie al wirmino de cads sexidn de venta piblica, serd
exhihidon ¢n una pizarrs de acceso pihlico para su correspondiente difusidn.

ARTICULD 207, Las entidades, instiwcionss v empresss del secior piblico deberin
provesrse de diviess & través de este mechnisma &6o pars sus necetidades de impamacion de
bigmes ¥ servicios, ssgun o dispusste sn el Artisulo 7 precedents. Para este efecio, podran
presenlar sus peopuestas de acuerdo al presents l'.‘np[luln.

ARTICULD 21", Las propussias no alendidas se devolverin a los postores, junto con
el Cerificads de [1¢|'|-ﬁs|.im del Baneo Cenlral o <l t'.‘h:qu: Visadn, en la tarde del dia de la se=idn
rl:lp-:l:l:'wl, en la Secretana de la Gerencia de Comerc o Extenor.

ARTICULD 22 El idju.rl'u:ll.r'tn recibird en el cursn del dia &l respeanivd monto da
divisas en chegue girado por el Banco Central de Bobvia s se podnbie o de b persona qise agquél
indigue, mas la correspondiente Nowm de Crédive Tribuario. esiblecide por ol Articulic 8 del
Caprituabo I del prescate Tilulo

CAPITUILOY BN
DE LAS RESERVAS DE LIBRE DISPFONIBILIDAD
ARTICULG 33°. En conformidad a In Ley Organica Jdul Banco Contral de Bolivia,
aprobada por el Decreto Ley 14791 de lro. de agosto de 1977, s sulones & conversian del oro

fisico del Banco Central de Bolivin. en reservas metilicas de libre dispombilidad, conw respaldo
v garantis real de la Muevs Politica Econdmica. Para cste efecta, el Banco Central de Bolivia
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Fu'h'lr.'l'

an Enviar al externor ¢l oro (Isiee a que hace referencia cate amiculo. para su refinacidn
¥ adllado on harras o pacs U cange on oano comercial seilado o en oo amonedsdo de
accplas ion imdernac iomal,
S¢ desipna comi agente del Banca Central de Balivia, para cstos propositos, al Bank
tor Intermacional Settlements (BIS) (Banco Internacional de Compensaciones) de
Bacilen. Sukea, instiiucidn imernacional de cooperacidn entre bancos cantrales, areada
prior la Convencion Internaciconal de la Haya de 20 de enero de 1930,

by Incorporar ¢l oo comercial asl selinado o canpeado, a las reservazx de libre
digpaonibilidad del Banca Cantral da Balivia. sama lo disponen log incisos a) v b)) dal
Articulo &6 de In I..n:,.I l':lrgiirﬁn:n del Baneo Central de Bolivia

] Connsrcializar a precios sompeiitives, =0k &1 fuera ielispenzable ¥ previa aprobasidn
del Drirectonio o, de acuerdo & lo dispuesto por ¢l incise di del Anticulo 74 de la Ley
1!EF.llI.||.'h el Banco Central de Bolivas, las reseevas de lihee |.1|'\.|‘!H‘u'l|'|‘!|l!p|‘|.ﬁl;| 01 O, S
el paix en (orma publica o en ¢l extenor, direciamente a iravés de su banco agenie,
el Bank lor International Selllements (BIS) (Ban¢o Internacional de Compensadiones).

dj Un 50% del oro metihcs enviado al extenor para su cange o relfinacidn, segun <l
incizn (21 del presente Aniculs, podrd ser depositado en custodin en el Bank for
Internaticnal Settlemenis (HIS) (bansa IMermacsonal de Compe ARad ind )& O reserva
de libre disponibalided. Esta seserva poded ser utilizesda comw soporte de la Mueva
Palitica Econdmica ¥ convertirse en la madida de o necesano, an divisas.
Asumismo, 8 trawés del masnmen hanco agente, ¢l Banco Central de Bolivia poadea
semprar oro en el mercado inlermagicnal parm Ingremeniar o reponer asls neserYa,
Las operaciones 8 que a6 e fiere &l presente FE B mqn:h'ﬂ'.n [FY |1H.--.-'i.r|. aubosrEae ifan
del Direcionio del Bango Ceniral de Bolivia,

eh El otre 30%, una ver sellade o amoncdado. deberd re-cnviarse ol pafs. para
depositarss en las bdvedas del Bango Ceniral de Bolivia,
Esta reserva. on la medida de lo indispensable, podrd ser comercializads en el pais ¢n
formma pablca, a precios compelilivos.  Pars i remenlan O feponer @18 resenda,
Banco Ceniral de Bolivia directamente o por imermedio del Banco Mineos, podra
camprar ard metalicn en ¢l marcado inlerno, pudicnde pagar un sobreprecio a fin de
imcentivar la produccitn nacional,
Estas operaciones deberdin ser autonzadas por ¢l Directonio del Banco Cemral de
Holivia

ARTICULG 249, Los econcesinnarins mineros productores de podran
comercializnr libreme nte su producesn, directamente, por weedeo del Baneo Central, del Hanco

aro,

Minero o a través de las empresas comercializadoras da munerales |:|:llm-r|m gxinblecidas.

Lo pormils [a lenensia de oro malilica o comercializar an &l pais paor persanas maleenles
o juridices, publices v privades.

ARTICLILCr 25, El oro fisico producido en 2l pais ¥ comerclalizado libremente
pagard. cn ¢l pwemento de so exportaciin, b orogaba gue ampongs ol Poder Epecutned ¥ lag
retencicngs ¥ depdsilos establecidos por exte Decreto,
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TITULG 1T

DEL REGIMEN BANCARID) ¥ DEL COMERCIO EXTERIOR

CAPTTULG 1
REL SECTOR BANCARIO vV CREDITICIC

ARTICULD 26", Autorizase s bos bansos o instilusiones financierss del sistems,
muiuales de ahorre ¥ préstams para la vivienda, bangos hipotecarios y secelones hipotecamas Jde
los bancos comerdales, covperativas de ahorro ¥y erddiie ¥ odn persona namral. jundica o
cobectiva, o efectuar todeo lipo de sctor juridico, operacionss ¥ conratos en moneds nacional con
clavsula de mantenaimicnic de valor, © en moneda extranpara.

AH’I'[‘L’U LiF 27%, Tixlas las wlthigpaciones impagas en moneda n:ll.ﬂnjl:r:l i e moneds
nasional con classula de mantenimisnte de valor, onginadas en iransacciones pacadas con
wujecitn & leves vigenier en el momesmo de su comraacidn con los bancos & insiluciones
hinancieras del sslema, mulvales de shormo ¥ préstamo parm la viviends, bancos hipotecarios ¥
sEcoiinas hipnﬂ.-:n:lrils de los bancos comercinles, CoOpe rativas de shoero ¥ efddine ¥ tada persons
nateral, jueldica ¢ colectiva, serdn pagadas a panir de la fecha e la mancda pactads, o an su
equivalants an maneda aacional sl tipo de cambin dnico ofizial dzl din del pags, de conformidad
al aueve pégimen cambiarin. Los pagos efcotuados ¥ los hechos cumplidos bajo las disposiciones
deragadas por ] presente Decretn, s enticnden consolidados en sus efectos hberatonos, Todes
lng ohligazionce en moncda exteaniers & cn moneda nacional con cliusuls de mantenimiento de
valor contraidas & partic de la fecha del presenie Decreto. se pagaran en la moneda pactuds o en
meneds nacewnal al tipe de cambie oficial del dia de pago.

ARTICULD ZHY, Se suilvnza a lox bancos del sistiema & operar con focursos an
rodveda nacional ¢on lasas de interds anuales aglivas b |hlni\'In|i.'|.lrn1-. wun wjrni:il.'in a las IiE'I.I.IIEI'I‘I.IE‘E
lasar de encajo logal:

ajl Drapdsios a la views 0%
b Drepisitos a placo [i%
2l {'.'lj- de ahorro iR
d) Oroe depdzitoe an moneda naclonal 10004

El RBanco Centenl de Bolivis detzrminard v emahlecers lns tasas de inlends activas de
los eréditoa refinanciados, asi como las tagas de redescuanto.

ARTICULD 299, De conlformidad o la Ley General de Bansos v demis disposicioncs
conexas, ¢ Baneo Centenl de Bolivin esablecerd un régimen de redescuento automdtico para los
bancos del sistcma,

ARTICULSD 30%. A partic de la fecha se autorizs & lox hancos del sistemma &

(13 Recibir depdshos s plaze i en moneda extranjera o moneda necional con
mantcnimicma de valar, por los cuales s¢ pagara una tasa d¢ interés mo menor & le (ass
LIBOR, que publicard diarniamente ¢l Banco Central de Bolivia

[2) CHargar erédilas en moneda sxtranjera o en moneda nacional, ¢on mantenimienio de
valor, dejindost al convenio de las paries la fjjacién de la tass de interis on cada caso,

ARTICULD 317, Tanto kos depdailos como los préstamos ¢n monsda extranpera serbn

devuelics a los depoiilanies O pagados por los dewdores en la moneda paciada o su aguivalents
en moneda nagional al tipo de sambio oficial vigenie el dia del pago,
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[T i[i'l'ill"-\.lll.lﬁ cn monads &xi rl.nj::rn ¥ oan meaneda ancianal con manlke fmeenla de valor
guedan exentos de encaje legal.

ARTICULGD 32, Las opemciones de enddite de los Bancos del Sistema, tanto en
monedn extranjera coma en moncda macional con manmenimienio de valor guedan exemos de
cncaje legal.

ARTICULDY 33° 52 aulonza a los Bancos del Sistema a recibir depaosilos
provemiemaes de laz insthuclonss que cumplen funcidn sodial en moneda Racional con
muantenimiento de valor.

ARTICULG 347, Las exponaciones ¢ imponaciones de bicncs v servicios del scetor
prvado poadran sor canalbizadas a fravés del sistema bancano, autorzdndose o los bancos &
eleciuar operaciones de comersio extenor como s¢r; canas de crédito, avales ¥ Nanzas. avances
v aCeplac one s, prestamos pare <] (inanc amiento respeciivoe con sus corresponsales en el exterior
YooRnGE aataimal gandralmente aceprladod en la banéa intemacional én favor de los imporiadores
v expoirtidores del pais.

ARTICULC 35%. En el caso de exponaciones. los Bancos del Sistema pasdran e fectuar
nuotificaciones, confirmaciones ¥ negociaciones de los acreditivos en favor de los exponadones.
o guienss liquidardn su valer nete en moneda nacional al tipo de cambio oficial que mpa ¢l dia de
la owpzracaiin.

El descarpo de divisas provenienies de :u’p:lrlm.'i-:m.:i s hara en ¢l Bamco Cenlral de
Bolivia, en ¢l dia de resapardn del pago, wa dirsstaments por ol eaporador o por ol bango
inke rmcdiana.

ARTICULG 36", 5S¢ auoriza 3 lox Bancos del Sisema a adquine divisaz dal Banco
Central de Bohvia. baps <l nuevo fdgimen cambiana ¢on desting a la eoberura de las obligacmnes
Que msuman ante =us corrgsponsales del extenior por concepio de lae operscionss mencionadas on
&l Adicula 54 dsl presenls Desrets

Los Bancos del Sistema guedan avonzados a recibir deposiios en moneda exiranjer
comn garanioa para la aperiura de caras de cocditn, que esdaran exenlos de encaje hegal ¥ podedn
aonstituir los mismos como garantia colmeral en favor de los banoos cormesponsales que
confirmen las cartas de ¢crddito en ¢l exteanjero.

Laos hangos podrdn e feciuar operaciones de compra ¥ vema da moneda exiranjera, tanto
con el Banco Ceniral de Baolivia como con ¢l pablicaen general, debicnda mantiensr una posicidn
equilibradn de active pasivo en moneda exiranjera al clerre de sus opernciones dinrias, En caso
de haber excedents €ate deberd ser vendido al Baneo Central

ARTICULD 37%. A los efectos de contral v suparvizion, los RBancos del Sistems
cstaran obligados a enviar mensualmente a la Divesedn de Fiscalizacion del Banco Central de
Balivia, un estado detallado de las motificaciones wa confirmacionss de wdos los créditns
documentarioes de  exportadidn, cspicificandoe pemero de ongen, nombre del beoeficiano,
proccdencin. nombre del banco corresponssl, impore, wemine de validez ¥y mercaderias &
exportarse. También presentacen un detaile pormenoncado de las divisas vendsdas para cubrir
earlas de crcdila par impoanaciones de bienes.

Adomas, enviardn oieo estado mensual con el detalle de lag negociacionss ¥
quidaciones llevadas & caba, asi SOMG dé lag enmicndas que hubresen Lenido |IIEI.E ¥ iqil..:ilnl
casod de agraditivos vensidos v o egocisdos dentio Jde los plazos eatipulados.

ARTICULD 8%, FEl sraso gue exceda a loa diex dias siguientes del mes, ohjeto de
lox estados requeridos en ¢l presente Decreto, axd como la omicidén o falsedad en loz daioz
confignadag cn ol moomen serin sancnadag conforme a lng provimones legales pertinentes,

ARTICULC 39°. Sc auioriza a tosda persuna natural o juridica a comraer. ¢n forma
irrestrcta, obligaciones en moneda extranjera con acreedores prvados, entidades linancicras o
proveedores hwales o extranjeros. Para lnes estadisticos so dispone ln oblipporiedad de registrar

© e

219



Estabilizacion y Desarrollo

APENIMCE 11T

en ¢l Baneo Central de Boalivia tales abligaciones, asl como las conlraidas ¥ pendientes de pago
con antenondad a este Decreto v gue hubieran ssdo eshipuladas dentoo de las diq}m.'ic'ium:
vigenies en la fecha de su contratasidn.

ARTICULO 407, Abragase <1 DS 19249 de 3 de moviembre de 1982 v su
Reglamemo, DS 20028 de 10 de febrero de 1984, DS 20061 de 20 de febrero de 1984, DS 20173
de 12 de abnl de 1984 v ol 6 20615 de 22 de naviembre de 1984,

CAPITULD IT
DE LAS IMPORTACIONES

ARTICULD 41*, A partir de In fecha se establece un régimen de libre imponasidn
de hicnea, excepeidn hecha dnlcamente de los que afectasen la salod piblica y'o la scgunidad del
Esindo.

ARTICULD 42°, Todn impormacion de bienes, ssard sujews & Ia aplicacidn de un
gravamen sduanens del dice por clemto (10% ), que serd recawdado por las Adoanas del pais, ¥
s& aplicard sobre @l valor "CIF-Aduana de Destinn”.

.!F!Til'.‘l]!.ﬂ 43" Ademds dol gravamen adusneradel 1% a que se reficre el adiculo
42, las imponaciones de bienee an general so pravarin, adicionalmenie, con el 10% de los
Eravimenes sduanerms actualmente existenies, cuslquiers que ses s rubro o dencrmiinsc i,

ARTICULO 44®  Las iasas retributivas por servicios prestados comtinuardn
recaudandass de acuerdn a Lo pr.n:\-'i:rn en lng d.:.pn:'-:'i..nms. ll‘:l.l:l. que ris:n mctunlmente la
fnaters,

ARTICULC 45%, La imponacion de bienss terminados, similares o iguales a los de
prosuccidn nacional somelndos acioalmeonic s mpocslos cspocilicos, ademas de bos gravameneos
aduaneros gue esablocen los arisulos 42 v 43 ¥ la wasa o que se relieore el anicule 44, pogardn,
s llancaments, dichos impoestos cepecificos, al mamento ds s importacion

ARTICULD 46 Los gravamenes pagados por ln importacidn de las materiss primas
ulilizadas ¢n la produceidn de bicnes nacionales. sometidos a impuestos especilicos, serdn
deducidos de dichos impuesios especilicos, en Tl momento en gue fales mgrecslos deban ser
pagados a la emidad recaudadora, con ln sola preseniacidén de wnn copia de la correspondiente
pdliea de importacidn.

ARTICULOD 47, Quedan sin efecio las liberaciones de derechos ¥ gravimencs
aduaneros, excepsitn hecha de lag cstablecidas por convenios intermadionales, por canleing con
el Esado v por la Ley de Inversionee, declarindose abrogadaz wodas las disposicionss legales que
atorgan liberaciones, inclusive las dictadas en favar de bos funcionarios de los servicios
d'pplm:ﬂlim ¥ sonsular de la R:pﬂih“un. Qug relornan al |.nl|'a I\J-na-pul:':- de concluidas sus masiones.
Se abrogan, igualmente, los regimencs aduancros de excepeion, que venian aplicdndose en fovor
deo los seclores apropecuanc, peltolere ¥ minsn.

ARTICULD 48°. Los imponadores gue hublesen depositado ¢l page provisicnal de
gravamenes aduaners establecido en el DS 20302 de 22 de junio de 1984, poro que, a la fecha
del presente Desraro, no hubieran efectuado ol despache aduanero de los producios impornados,
debseran cubnr ¢l valor todal de o aranceles aduaneros, en lod monlas delermunadas par el
presemie Decreio, al I:i-pu de cambage oficial vipmrl.-l en ol mroments del denpm: ho de aduana.

Las interssndns podeén splar por el reembalss inmedisto de esos pagos provizionalas
o solicitar gque sean considerados como parte del pago del arance] correspondiente
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CAPITULD I
DE LAS EXPORTACHINES

ARTICULD 497, Los bienes v servivios en general podrin exporiarse libremente. Por
consguiente, todo producto industrial, aresanal, minero, agropecuans u olre, cuyo cultive o
claboracidn sean leivos, podrd expomarse sin necesidad de permiscs o licencin previas, son el
page de las regalias en los casos eetablecidos por la legislagidn vigente v las selencionss ¥
de pr'-'l-il-‘ai fqua satabless o presents Deersta

o exceptuan las armat. mUnioRes. aNplogivos v Mras benedg v produciosg
comprendidos en las disposiciomnes legales vigentes relativas a I segunidad nacional, al congma]
de estupe faciontes ¥ sustancing pelignosas, s ia protecciin de s favna ¥ lora v & la eonservacion
del patrimonio anietico vy el tesoro culiural de la Mackdn,

ARTICULD 50%,  Salve las relenciones ¥ depiosiios establecidos gpor el presente
Crcreta, loa productos de exponacidn i wradicional caan libres de wodo impueste, derecho o
regalia de exporiasidn,

B¢ mantiens en favor de les expofaciones po tradicionales ol mesanismc de
eampensncidn impositva de scuerdo al Decretn Supremo 19048 de 13 de julio de 1682,

ARTICULO 51%, En conformidad al ©odigo de Mineria, los productores mineros en
gensral, en sualibncitn de lodo alfo impussls, conlinuarin pagands uns regalis coma impuesio
diniea, con sujecidn a [az siguienies normas:

&) La utilidad presunta o momo imponible estard constituida por b catizacidn aficial de
loa mincrales menos loa cosos de realivacidn v el como presunto de operneidn miner.

b} La pegalia se aplicard sobire dicho manto de wiilisdad presunta,

<) Se mantiens la regalia consistente en 2l 33% de la utilided presunta para cetafo,
wenlfram, amtimaonio, pl.lu ¥ LRTE b1 1] ¥ del 2% para plama y Fima.

dh f¢ mamienen asimismo, los poreentajes de distibugion establecidos en <] DS 17248

de & de mareo de 1980 en favor del Tesors Gemneral de la Macwin, ¢l Fanda Maswonal
de Explasasibn minera ¥ lag Carporaciones de Desarvalla dé log Deparsaméntoas
produciones,

el A partir de la fecha ¥ duranie los meses de sepliembre v oclubre del prosente afo, los
costos de realizacidn por mineral se determinarin aplicando o siguicnles porccntajos

a la aotizacidn ofizial emablecida por el Miniserio de Finanzas,

Coastd & realizacedn

Ley o calidad som poreentaje (%) de

Minera del concentrado la cotizacidn oficial

1. Estafio EL T
20 % 38
pLY 3 £
0% 16
% i3
1% Full
43 % i&
0% 16
S50 1%
ANE & mis i4
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Ley 60% o mis, con
impurcras commbanadas
de plomo ¥ arséniso
inferores 8 0.5 %

Ley 60% ¢ impureza
de Ph/As entre el 0.5
¥l 1%

Ley Enare 50% v 0%
© NMpUICEas MLYonss a
L5% v hasta 2% de
b/ As.

Leves inferiores al
0%

T. Plaia en complejo con Zing
8. Plma epn complejo con Plomo

&, Bismuio
10, Cobre

5% de la cotizacion
"(Mros prodiectos de
Adts Ley™

15% de la comzacidn
“Chros Produciox de

Aldta Lew”

23 % de la cotizacion
“Crrox Producios de

Alta Loy"

40% de la cotizacidn
“nros Producios de
Alta Ley®

&

GO
TO
15
33
35
30
30

*

|1_I

il

Las fracciones s¢ caloulardn a prorrata. A partir d¢ noviembre de 1985 se procederd

como lo extablece el incizo §) del preseme Amiculo,
Para fipcs tributarios se aplicardn los siguiontes costos presuntos de operacidn minera,
en dolares de Ios Esadas Unndos de Aménca, e wnidad de comercializacidan

Mincral

Einichmcl

Animoenio
Bismuio
Cobre
Estafn
Hiala
Flomo
WU"-TI111

AT

COSTO PRESUNTO (en $1

ate l: - -

Unidad Larga 17060
Libra 2.30
Libra .60
Lilira 2.0
Cinza Troy 3.50
Libra 0. (k5
Unidad Largs BO,00
Libra 0.08

Categoris "R"

18.00
2.43
.64
2.33
4.0
0.4

B5.00

0.08%5

J¥

n

La calegonia “A° 3¢ aplicard a los industnales mineros con una produscion mensual,

en toneladas finss, igual o superdor & 4 de estaio, 13 de wolfram, 20 de amimonio,

10 de cobre, 25 de ploma, 15 de zing, 3 de bismuio, 0,20 de plaia,
La u‘hninrii BT & lplli:lri a los ndusinales con prrbdiin:.;?-_:.u;q. mennires & oS

indicados lonelayes.

mi

Los minerales no metdlicos en general v los mineraleés metilicos no contemplados en
¢l inzieo anterior, pagardn una regalis equivalentz sl 1.3% del valor bruts, = la
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colizacidn oficial del respectiva mineeal, o 2 s def=cio, de la aatiFadidn internacional
% ig.:m-: al momenio de efeciunrse la »::l:pl'-r'Iln.'iri'lll o vanla inlsrna,

Se clinanan todas lag rehajas ¥ irstamientos inbuliros de axcepaidn, axisanies & Is
fecha, para cualguier mineral.

El sistema de indexacidno reajuste del costo presunto. cuablecido por Andoulo 10 del
D5 17248 de 5 de marzo de 1980, as aplicars reajustando, cada dos meosos, las soaiog
presuntos de operacitn minera que fija el inclse ©) del presenia Anticulo, a través ds
fa aplivasiton del resullante indice de precios de hicnes ¥ fastares represcntalivos de
fa estructura de eostas de produccidn miners conforme a la composicion del indice de
loe cosos porgentuales en funcein de sus precios ¥ del Gipo de cambia,

Insumas Represenialivos Ponderscitn %
Sualdo v unlsrine 49 X3
Ciasnlina 4.61
Electrwidad d il
Sncos Memleros 1.32
Mladora 1.708
Camento 0,50
Mantalo 1.58
Hirrato de Amonio 362
Barrenos 1.71
tnros bienes de capial 0 A0
100, 00

Este imdice se comenzark a aplicar con efcctividad a panir del I de moviembes de
1988

Se crea el Comité Permanente de Actualizacion de Regalins Mineras, con las
spuicnles funeiones!

Aplivar cads dos meses, <l indice & que se refiere el inziso () ¥ la consiguiente
determinacitn de los comos presuntos de operacion minera, los que se fjarin mediante
Resolucidn Suproma con parhicipsciin de laa Ministzrios de Finanzas, de Planeamicnio
y Coardinaciin y de Minerfa y Metalirgica, con vigencia para lox bimestres que
empiczan el | de encrn, el 1 de maren, &l | de mayo, al 1 de julio, 21 | de septcmbre
y el 1 de noviembre de coda afise.

Verificar ¥ scfalar los costas reales de realizagidn v tratamiento, a base de las
miejores condiciones vigomes en los contratos de fundicidn nacionales y axiranjeros.
El Comilé Permanenie de Actualizacion de Regaling Mineras sstard presidide por un
representante del Ministerio de Mineria y Metalirgica ¢ integrada por un répresenans
de los Minsteros de Plancamiento vy Coordinagion, de Fisanzas v, wie de la
Corporaciin Miners de Bolivia, uno de la Asociacion de Mineros Medianas, uno de
Ia Cimara Nacional de Mincrfa ¥ de la Federaciton Macional de Cooperativas Mincras.
Las empresas mineras piblicas, privadas ¥ cooperativas deberdn entregar al Comatd
Permanente de Aciualizacion de Regalins Mineras, una copia de sus contralos vigentes
da camercializacitn da minarales, para fines estadistscns v de fogistine
% manlwenen HiKI_‘H[I_'!. las Iﬂl:l"H'HIE e s del Deecreto E"I.'FTE‘IT'I’D l12-"‘E de 5 de marzo de
1980, que no estdn expresamente modificadas gor ol presente Dec reo Supromsd.
ARTICULD 52, Los concesionarias de axplotacidn minera v da desmontes. escorias
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y relaves de los sectores pdblico. privado ¥ souvperabivo pagaran una palenite dmca anual por
perienencia, cquivalente a un dolar de los Edados Umidos de Amdrien (USS 1.00) en pesos
balranas, al Lips de cambia oficial vigente #n la fecha de pago.

Los coneesionarios de exploracion pagardn por adelantado ¥ por In totalidad dal
periodo de exploracion, una patente dnica por perenencia, equivalsnts & cincuema centaves de
diilar de los Esados Unidos de Aménica (US55 0,50% en pesos balivianas al hipa de cambio oficisl
vigenie en la lecha de pago.

ARTICULG 33°. Se raiifica v mantiens la declaratofs de reserva fiscal sobre las
drvas como el Muidn, la 2ona del precambnes, las provineiag del Mor v Sud Lipex ¥ en peneral
las dispucstas por los siguiames Decretos Supremos: 17 de enero de 1939, T4 de 30 de enero
de 1965: T471 da 12 de encro de 1956; BZ84 de & de mares de 1968: 9138 de |2 de marzn de
I970; 9740 de 4 de junio de 1970; 9847 de 11 de agosio de 1971; 9898 de 15 de seplicmbee de
1971 11614 de 2 de julio de 1974; 15163 de 10 de dicenbre de 1974; 13165 de 10 de diciembre
de 1975 1350 de 17 de abril de 1976 y 135397 do [T de junio de 1978, Mantiénese la reserva
fiszal, dispuesta por ¢l Decroto Supremo 6164 de 14 de julio de 1962, sobre bos lerrenos que
rodean a las concesiones de la Corporacidn Minera dz Balivia, reduciando su anchura de cinco
kilémetros & dos kildmerss, & panie de los limites de sus sonsssiones maneras, Exceptuands las
mencionsdas en 2l presente Adiculo, guedsn levantsdas 1odas las otras dreas de ressrva fiscal
existenies a la fecha, cualesquiers hubicsen sido log Tines que los determinaron,

ARTICULS 542, Abropanse los Decretios Supromos B950 de & de octubre de 19659
10802 de & de abel de 1973: 11361 de 22 de febrern de 1974; 13614 de 7 do julio de 197E;
0318 de 3 de junio de 1984; 20767 de 18 de abril de 1985, 20925 y 20026 do 18 do julio de
1985,

TITULO 11
DEL REGIMEN SO:CIAL
CAPITULO |
DEL EMPLEO ¥ DE LA RELOCALIZACION

ARTICULD 557 Las empresas ¥ enlidades del sector piblico v privado podrin
libremente convenir o rescindir comratos de trabajo con edricta supecidn & Is Ley General del
Trabajo ¥ su Decreto Reglamentanio. Se ahragan los Decretos Supremos 072 de 23 de sbrero
de 196S: D100 de 23 de abril do 1970; 17289 de 1B de mareo de 1980 v Decreto Ley 17610 de
| T de sapriembre de [FR0,

ARTICULD S6%. Se establece wransitoriamame ¢l Benehcw de Kelocalizacion, para
Ia defensa ¥ racionalizasion del emplew, que regicd tanto para <l seclar publico aomo para al
privado. Este beneficio se pagard por los empleadores en todos los casos de terminacion de Ia
relacion de trabajo por decisidn del empleador v consistitd en ¢l pago del equivalemes & 1res meses
de zalario, si fuere pagado de una sols ver o de seis meses a pagarse en igual plazo (& meses),
a la eleccidn del trabajndor.

El Beneficio de Relocalizacidn serk pagado, cuands hubisre lugar, an forma adicionnl
3 todos los beneficios sociales emablecidos por ley ¥ no es sustilaible con ¢l preaviso.

El Beneficio de Relocalizacidn regivd hasta ¢l 31 de diciembre de 1985, a partic do la
fazha del presente Decrelo

ARTICULD 57%, Los irabajadores del sector en general que, por haber alcanzado las
cdades v cumplic los demis requisitos establesidas por el Codign de Sepuridad Social ¥
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disposicionss conexns, s& scojan al goce de una renta de cualquiers de los regimenes de la
Hﬂuﬁdld Sacial, hasta <l 11 de diclembres dal pressnme mfin, serdn tambign acresdores al
Beneficio de Relsenlizacidn cstablecido an el amifculo precedente. en forma adicional o los
beneficios que la ley les oworga.

Minguna emidad estatal poded incluir en sus planillax de pago de salanos a personas
del meerar pasiva, i |1-|.-|:~.-il Resalucidn Suprema gque o awlonee an sada casc,

CAPITULOD TN
DE L4 SALARKNES

ARTIHCOULDY S8%  Can la finalidad de mejorar los niveles de remuneracion aciuealas
sg consolidan al salagio basico todos bos bonos ¢ xistentes gue carrespondan s cunlquisr fonrma de
remuneracion, tanta sa el sector priklicn como en el seotor privado, sea gue sz originen en
sonvemos de partes, 2n laudos arbitrales & £n diqp:'min:inm:t Icgn.l-:::. con cu..:cpu.'iun de los bonos
de antigucdad ¥ de produccitn donde ésle se encusnire vigants; asi como de los bones de zona,
fronlera o pegidin.

ARTICULL 259%, Tadas las formae de remunerscion penddica vigenles en un ans
calendario, o pm:,r.::r:ud-nl wr afio enlendarin parn al caso da paricdos ineonepletos, as conasludan
& WA conjuRle qua =8 denominard “remuneracidn anual®, excluidos el agumalds de Gn de ano
¥ la prma sobre uiilidedes. Ests remuneracion anual o divediea para su pago on docs
mensualidades, sobre cuye mono promedisdo, de severdo a las disposiciones legales en vigencia,
& caleularin los bonos reconocidos en o artisule antenor, los gobrelicmpos, reCargos noclurmas
y dominicales, las cotizaciones a la Seguridad Social. ¢l aguinaldo de fin de ano y la prima,
cuando correspondn su pago. asi vome Jos benelicion sociales emergentes de la terminacion de
un coniraio de lrll:-lju.

ARTICUL®D 60°. En substitucion de toda otra forma porcentual de aplicacin del
hono de sniiguedad, se establece la siguients escala Gmica aplicable a todos kos seetores laborales:

Jatilie Ereintaje
2-4 o
£-7 1
K-l k.
i1-14 26
15-19 14
20-24 42
15 o mbs 50

El monio lota) efectivamente percibida por el trabajador por concepro del bono de
antiguedad en aplicacitn de la nusva ascala precedenia, no debera ser, en minglin caso, inferior
al que percibin al 31 de julio de 198%, cn aplicacion de la escala substinida.

ARTICULD 61%. Cueda terminantemente prohibido, hasia el 31 de diciembre de
1985, sl aumento en las remuneraciones de lns entidodes del secror pdblico en cualguier forma
de demominagidn bajo u;p.umbl.l.{d..ld personal de los funcionanos quie lo aulorraren.

ARTICULG 62*.  Las remuneraciones de los crabajadores del secwor privado se
citablecerdn & wavds de la negosinaidn obrero-patronal, mediante los procedinismos ¥ noomas
gque establece la Ley General dzl wrabajo ¥ su Bevreto Reglamemario.
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ARTICULO 637, En cumplimiento de la Loy de 6 de nowviembre de 1945, gueda
absoluiamente prohibide ¢l régimen de pulperins que funsicnen mal o parclilmente bajo el
sislema de precios inferiores al costo de adguisicron.

ARTICULO 64%. Las empresas v entidades pblicas o privadas en las que axista
actualowente alguna modalidad de pulpens subvencunads, compensaran & sus rabajadores el
impone da la subvensidn an dinero. A tal efecto. otorgardn & sus wrabajadores, son afeatividad
al mwes de septicmbee de 1985, un incremento al salano based ygual sl valor, en pesos boliviancs,
de la diferencia entee ¢l precio de compra en @l mercado de los articulos subvencionados al 30
de agosto de 1985 ¥ ol procet Gue regin para su oxpaefdeie SR pullpena

ARTICULD $5°, En aplicazitn de los articulos 33 de la Loy General dul trabago v
310 de au Desrein F!.erlimcnll.rin. queda prohibido s las empresas y anlidades p'|.il'||ir.' as y provadas
de pnn.lu::li:'.ln ¥ BTV O 1nimll.: ealamos en -up-m."r:. todal o Ptl\:illh'l'r:nl.:- En '-I-FI'IP-"."".:H';IH.'iI|
queda eliminada la asignacican o cntrega de productos, capecics o vales (gasalina. producios
alimenticses, industirales w olposy como pacte o en adicion al salarno.

Salameme en ks casos an quc la asignacion 3¢ productos u OLeos Sch cmErgenie de
convenios gue hubizsen sido homologedos por el Ministeno de rabapo, se compensard b valor
en dinero, al preci vigente do dichos praductos u ofros, al 30 de agose de 1985, consolidindose
al salario bdsico correspondiente al mes de sepliembre de 1985,

ARTICULDY 867 Jusdan deragadas los Dicercios Supremins 12863 de § de diciembre
de 1952, 19] 14 de & de sepliembre de 1982 v 20181 de 12 de abnl de 1984,

CAPITULD 1IN0
DE LOS FERIADOS

ARTICULGAT*, Los dias (enados son suspsisidn de astividades pablicas v privadas
s bos digs domengos; | de enero; luses v manes de carnaval;, Yiernes Santo; | de mavo: Cormpus
Cristi; 6 de aposto: 1 de noviembra: 23 de diciembre v on cads Depanamento, la fecha de su
elemérdos.

ARTICULD 8%, Todo reriado gue coincids con dis domingo. dabe ser compensado
gon al Jdis hathl inmediate, en los tominos del DS 14260 de 31 de diciembre de 1976,

ARTICULO 69, Enloe dine conmemorativorde log sectores laborales, profesionales,
meligioses, regonmales o de instituciones ¥ empresas, tanto poblicas coma pavadas, no s
suspenderdn labores. La declarsonia de duslo nacional ne implica la suspension de actividades,

ARTICULD T0°,  Todas las actividades piblicas ¥ privadas deberin observar 2l
cumplimienie de Iz jornedn de trabajo diana vy semanal establecida por la Ley General del
Trabajo.

ARTICULG 719, Oueda lerminantamems prohibido a las sutondades de todo nivel,
macisnales, depamamentales ¥ loscmles, du.ru-m-.r In l.l]i[ﬂ!ﬂhiﬁl‘l del lrlb-:ll'l fucen de los leriados
establecidos en los amiculos &7 v 68 del preseme Decrain,
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TITULCY IV
DEL REGIMEN DE PRECIOS YW ABASTECIMIENT
CAFITULDY 1
DE LOS PRECIOS % ABASTECIMIENTLMS

ARTICULD 72™. A partir de la lecha se determna que los precins de hienes v
servichod en todo el wrriiorio de la Repiblicn. s¢ esableceran libremente.

ARTICULIY 73%. Ne aulonza al Momateno de Industnn., Comsercio ¥ Tunsms a
slectusr imponrsciones, adguisicionss ¥ a adoptar toda madida wendiere a garantizar un normal
absmtecimrento de articubos de primers necesidad & procios Campoiitivod

ARTICULG 74%. La actividad de comerclalizacidin de los producios de la canasia
amiliar., 5 enteramenie hbre ¢ wreestncla, |_|u|:-|jﬂ|1nl_1|.1 samy Sleg o Caunalaguaer Il.l!rll'i'ai!.' wan restrictiva
n .;l,l.plqulrr AREAALIOR A& l'l"u.:-l'il'lp-ﬂ“:! en asls actividad.

ARTICULD 75°

cstablece un régimen de precins especiales para los siguientes rubroszl)

F-nr EL waEArasisy ;|1|.|-q|-||||l::l|il\.l\.: [N |lllﬁ-:|:h\.!|;l\.'l\.'\-. o F\l-iﬂll\.'l.l-lﬂll'- Sal

al Hid ros: srbesnos
Y ncimiemos Petroliferos Fiscales Bolivianos (Y PFB) fijara v ajustard quinczsnalmente,
lonx pred s de wemta de los hedeossarbiaeoes o el mere sdo anfermc de la Hl:[lll.lhli...'l. TN 1] 1
la base del equivalente en pesos balivianos al cambio oficial promedio de la quincena
antarior de Fus, 3,30 (reinta centavos de dblar snwencam sl consumdor, i lurdos bos
impuestag por litra de gasoling de adlanage antid Al v B3, Pars lag otrne gasolinas lox
presioes  manta mdrdn una eslicla ',=|1.li'lu|t.:'i'-!|1t|i'\-fid sl octmnage. Para los demas
derivadas del petrdles ¢ mantendrd la proparcionalidad de precios establecwda por
YPFB v justificada por una evaluscion téonica energélica ¥ por los usos, doansstico
¢ anedusirial, de los prodectas.

bl Transpone Awtomoor Urbano de Pasajeros
Se asigna a las Alcaldias la atnbucidn de definic todo lo concerniene a la fijackon y
madalidad de tarifas para el rransporte urbano de paeajeros. Por tanto, [aodllase a las
Alcaldiss Municipsles & organizar empreess municipales de transpons de pasajeros
pars cubrie, parcial o wislmenz, los requerimienios de este sarvivio on sus respectivos
mumcipos. Las tarifas que s scuerden por lss Alcaldias con los wranspomisis
privados, se harin aX2nsivas a los pregios dzl transpome municipal que pudicse entear
en funsionamiento.

<l Transporte de Pasajeros Intierdeparamenial « Inerprovingial v Flotes por Transponis
de Carga,
Se cstablece la libertad irvestricta de sata setividad autorizindose, 8 cualguier parsona
natural o jurdica, dedicarse & csta sctividad, quedandno abolida todo monopala. Las
tarifas se establecerdn por Aduerds enfre USUAFIGE ¥ UFANSPOTIIELES.

i Energin Elécirica
A partir de la fecha las tarifas por consumo industrial de energia clécurica para las
actividades mineras. (undiciones e indusiria, gque suminisican Ins  emprosas
Fm:qdun;r eelaran formadag por una [ELT ] por ConEam de ¢I'|{-'f!i'- ¥ olra lasa da
cargo por demanda.
Chchas tasas serdn fijadas on negociacion direcla pare cada operacidn, entre ks
provesdares de encrga v o8 consumidones, en funcion de 1a localizacidn, cluse de
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insialaciones v factores de carga especilicos de cada consumidor.
La tanfa combinada por ¢stos conceplos no excedera de ddlares amencanos Sus. (0.045
(cuatro v medio centavos de ddlar amencano) por kilowvatio-hora consumidor.

Lo pagos por estos conceplos serin electundos en pegos bolivianos, al tipo de cambio
aficial, viganie en la fecha de cancelacion,

Las wantas de energia elécinoa para ¢l consumoe domdstico se establecerdn prn
negpociacion duecta © por contratos vigenies de lax empresas generadoras v
diziribundoras con las Alcaldias ¥ com la intervencion de la Checccion Macional de
Elecwricidad, de acwerdo al Codigo de Elecuricidad.

FProduclos Farmiaceulisos

S¢ eslablece ¢l régimen de imponacion. registro ¥ mecamsmo de preciox para los
pm-du:tna qufm'u: c-farmacéuticos 'ﬁ-igl:ll.lq.' al 10 de octubire de 1982 .ﬁ.hrﬁgpgc &l DS
20095 de fecha 12 de abnl de 1984 v disposiciones postariorss al 10 de odlubre de
19EL zobre la matena. Los Minstenos de Prevision 5ol v Saled Pablics ¢ Indu s1ria.,
Comercio ¥ Turismo. reglamentardn los aspectos inherentes a la importacion, registio,
distnbuciom, precios ¥ produccion local de esios productos. Las imponaciones de
producios guimico-farmacéuicos del sector publico, incluvendo ¢l sistoma da
Segunidad Social, deberan cfecluarss por hewaswn publhica ¢ mdelcchiblemente en
cantidadcs ¥ ¢nvascs hospitalarios ¥y denominaciin gendrica. Para la importacidn de
summstros médicos de mtlerés social, el Mimsiero de Prevision Social v Salud
a.Publica reglamenlara un régimen eepecial.

Tanfas de Transporte Adreo

Serin fpadas hbremente por las cmipresss adreas sohre la haze pasajern o kilogramo-
kibdimmeiro. Cueda, a panir de ln fecha, sholido wdo monopolio @n el oea NEPOTLE A& Feo
de pi!ajl."l'-:'u. de Cafga v de rulag, agl coma log subgidioe exislentss, autorizandoss, an
COnSECUSnCia, a uuulqun:r peraona natural o jundica. a desarrollar csla actividad
siempre que s¢ sujcte a las disposiciones de segundad v procedimentios extablecidos
o cl Bunsicno de Acromauiica. Bl Mimisterno de Aerondutions J.]_ui:dn nuioriEendda B
extender lne licencias de operacidn gque se soliciten, previo cumplhioeentio de las
dispomnierones legalés sobre la matera.

Tarifas Ferroviarias

Lax tarifas ferroviarias de pasajeros v carga, serdn fijadas por la Empresa Nacional de
Farrocarriles (ENFE) ¥ aprobadas por ¢l Minigterio de transpories v Comunicasiones.
Con efecto al | de sephiembre de 1985, ENFE regjustard sus tanfas en dolares
americanos al cambio oficial para carga de exporiacidn ¢ mporiaciin en gencral,
extabileciembo una waAfa por wwnelsde=kildmeiro o passjerc=kildmeiro gue en ningsin
cago gord superior a la que aplican los ferrocarriles extranjeros én los correspondientes
tramos  de  conexidn Ollagus/Antofagasta; Visvin/Arnca:; Corumbd/Santos vy
Pocitos/Rosano, respectivamenie.

Tarifas Telefdnicas Locales

5S¢ eslablece la obligatoriedad de todae lag empresas telefonicas localee, gue no lo
fueren al presenie, a translormar sus personalidades juridheas a la ligurn legal de
comperativas de usuarios.  Se establece también gque unda la estructura tarfona de las
empresas telefdnicas del pais deberd (ljarse sobre la base del niomero v duracidn de las
Namadas,

Las tanfas fpadas por cada empresa telefdmica local, deberin ser previamonie
aprobadas por la Alcaldia respectiva.

Tarilas Telefonicas de Largs Distancia

S5 autonza a la Empresa Maowonal de Telecomunicaciones (EMTEL) a
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mensualmente las tnrifas de lorga distancia intermacionsl, s un mvel que no pesded
sxceder la tarifs que cobeanlos palses con los que se ¢omumica, en dOlanes amd ricanos
pagaderos en pesas bolivisnos sjusindos al tipo de cambie ohcial del dia de
facturncidn. Las tarifas de larga dimancin demtro del termitone nacional sc fjarn
e el ste sobre una base uniforme consideramndn el factor iempao-distand i, Ambas
tarilax de larga distancia, nacionales o inernacionales. deberdn ser aprobadas
precisamenle  po el Mhimisdern e Tr.‘ln'l.r."ﬁﬂn::'l ¥ Comunicaciones. Lax diviear
pirovenisnies de cobros reabrados peog EMTEL serdn vendidas -.mlirmﬁrinmu:mc. al
Banco Central de Bolivia, d¢ acuerdo al Répimen establecido an al Thulo 1 del

presenie Decrato Suprenm,
CAPITULLY 1
OE LAE ADUAMILLAS

ARTICULD 762, 5S¢ dispone ¢l libre ininsito v transporie o todas las vias de
vipgulacion del pais, de todos los productos en general. con excepeiin de aquellos que 52 hallan
repulados por e Ley de Substancias Peligeoans v los que no afecien la segunidad nacwmal

ARTICULD 77%. uedan suprimidas v eliminadas laz aduanillaz ¥ trancas ¥ todas las
formas do imposicion, akes como alcabalas ¥ otras que gravan 2l transiio de productos deatro del
lerritorio nacional son SRCEpE N de lag crcadas [ty |-|'.:-'E'i. de s RE'H.I'."“LI

FITULO W
DEL REGIMEN DE LAS EMPRESAS
CAPITULO
DE LAS EMPRESAS ¥ ENTIDADES PURLICAS

ARTICULD 78*, Todas las empresns v etidades del Sector priblico deberin presentar
8 CONEPLAMN, en un plaro no mayor de 60 diss, estados financieros al 31 de julio de 1985,
incluyendo su presupucsio provisional para o Allime swatnoestre del presemie afio, neee sidndes
de inversion, capital de operacldn, necesidades de divisos ¥ dewda interna flotante. La unidad de
auditoria inlerna de la empreza o entidad respectiva emitird, hasta el 30 de noviembre de 1983
umn informe sobre la confiakilidad da sus cotadas finansiamoe.

ARTICULDY 79 Fnoun plazs ao maver de vreinia (307 dins, o partic de s fecha,
todns las entidades ¥ empresas del Seetor Piblico eadn ohligadas a prossatar a CONEPLAN un
programa de rasionalizasion de pereonal, ¢l miemoe que deberd ser instrumenisdo & Llos 30 dias
de su aprobacidn.

ARTICULG BO®,
entidades v empresas del Sector pibheo, que, o hubiesen dado cu mplimicnia A los requisitos
emablecidos en los amiculos prevedentes, aprobados sus presupucsios para la gestion del nfn
19ES | nsi camo ¢ | corme |,'l|.|-||-|,|ji.¢n'|.e |'|-|j|1 de racronalizscion de pn'.ru'mnl Timla conncesidn de crdding
a las empresss o entidades del Sector Poblico, debers ser necessnamente aprobada por
COMEPLAM, preservanda las repulacionss del programas maonetaro del Gobierma.

ARTICULD 819, Las empresas ¥ entidades del Sector Piblico, bayo responsabilidad
de sud cjicculives, quedan terminantemente prohibidas de incrementar su personal de empleados

El Bamco Central de Balivia an oinrgard orédito alguno a las

3 ohreoos,
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ARTICULS 82%.  Las empresas ¥y eniidades del Secror b Piblizo sdlo podein
maniener depositos an moneda naclonal en cuentas bancariae an el Banco Cantral de Bolivia.

Cueda terminpniemente prohibide a las sopresas ¥ emtidades del Secror e . Pdblico, bajo
raponsabilidad deo sus giecutives, sl mantener cucntas bancanas en sl eximnjero.

ARTICULD 83°, La compra ¥ asignacion de divisas con destino a cubrir los
requenimisntos del Sector Publico ¥ sus empresas, deberdn ser necesariamente autorizadas pos
&l Minusterio de Finaneas ¥ administradas por 2] Banco Centenl d& Bolivia & través de sus cusntas
hancurias em el E'l:ll'inj:l'ﬁ..

o prnh.l'he- n Ins EMpresas Fn.ihl:i:u.l ¥ 8 las Curp-nn:inﬂu.l mgirm.uhu da Dessrrollo
realizar cualquiar tipo de inversidn en bienee de capital ¥ en activos fijos hasta 21 31 de dicieambra
de 1985,

Laow provectos de inversion en spcudidn o en hicitacion deberan necesanamsnle ser
ratificados por COMNEFLAN para proscguir en su gloowd 1.

M{Tm UL B4®, Todas las empresas v entidades del Sector Publico estan obligadas
& presentar anualmente estados dictaminados por auditores cxtlermnas

ARTHCULCY BS® . La gestitn de los principales cjecunvod de las emprosas v enlidades
del Sector Publico serd svalusda snualmente par &1 Dirssonio en funcldn a los resubhados
fimancicrod de las empresas, daheendo guadar consiandin &2n a2,

CAPITULD I
DEL SECTOR DE HIDROCARBUROS

ARTICULO B6=,
Bolivianns mediane la creacitn de las siguiemes tres smpresas subsidianies dotadas de
personalidad juridica propia. de suionomin de geriitn en sus opereciones, regimen admipstraiivo,
comercinlizazion de sus produsios. adguisivion ¢ imporasiin de squipass ¢ meumes ¥ en gensial
de indas sus operacionss ¥ actividades enpresanales:

Ze dispone la descentralizasidn de Yacumeentos Petrolilercs

a’f Empresa Pebrolera del Unsals con seds en la civdad de Santa Crux;
b Empresa Petrolera del Sur, con sede en la ciudad de Canan;
ch Emprosa de Industrializacidn ¥ Comercializacidn de Hidrocarburos con sede en I

ciadad de Cochabaniba .

ARTICULCr 87%. Las nuevas empresas subsidiarias serdn de entern propiedad de o
empresa marie, YPFR, v quedan constituidas con el aporie de capital de todos los activoes de
Y PFB que corresponden al drea de operacion de cada una. YPFB sponard como capital todos sus
aclivag & cads uns de las tres empresas excepio por aguellos que & pusdan cosrlerar comm
indispensahlas para desarcollar laz funclonas da la Presidencia vy Directono de la empresa matnz,
las mmismas gue esuin limitadas a Io que mis adelante establece la prescnte disposcion legal, La
trnnsferencia del personal de empleados ¥ obroros a cads una de les empresas creadas, por ol
presemie Decreno, se efeciuars al ampars de Io dispuesto por el Articulo 11 de la Ley General del
Trabag,

Loss PREYOE, gxccptu.ndp lag refsrvaE pars menzficios sociales a Qargo da cada
subsidiania, guedacan como obligaciones de la empresa malne Y seran pagados despuds de su
reprogramacion con los excedenies que generen las subsldisnas.

ARTICULOD 88® . Las dos empresns petrolerns da exploracion v produceion (Orienie
¥ Sur) tendrin el siguiente ohjeta:
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ceividades concernienies 8 la exploracion ¥
gxploiaciin en los campos de hidrocarburos del pais gque han sado asignados a v FPERH
Iy que comprends la ojecucion ¥ proyccdion de las programas Jdf prospeccicn,
degarrollo v produscitn

Y Supsrvisar boa cantralas con lerceras parm [n tj;»e-.:l.l.-ninn e npemiﬂnﬂl petrolaras de

ak Dsareollar y  fjecwar odas las

souerdo a lay;
) ] Fjecutar todas les otrag sctividades que e sehalen loa cstamnns de la emypresa y las
disposizionas legales peminemies,

ARTICULG #9*, La Empresa de
Hideocarburoes tendrd los siguientes objpotos

Indunipializacidn v Comercimlizacion de

B Drezarrollar v epecular today  las  scbhvedades concerniendes & s refinacidn.
industrslizacidn, ranspars ¥ comerdializazidn de los hideocarburos v sue dervados;
B Crparar v mantaner las refinerias, oleoducios, gaseoducios, poliducios, e luyendo la

..l.l.r.lia-_' ion de nlevos FEvhe MR W fewifliui |asd Fm:i'n‘n'111‘i Ef ejecuciin &n esla maleria.
ART]{'UI_‘ s La Eowpicss e Comaréialzacsn  de
Hidroacarhuros lahorard en un plazo ao mayvor a 80 diss, un provectio para iransfenr inlegramenie
al secior ll-r| vado la distebrecidn W comercializacitn de los hidrocarburoz: v sus depvados, La
Empresa de Industmalizacidn y Comercializacion de Hidrocarburas sdlars encargada de [a

Inddustirializacidn ¥

distribucldn ¥ comerginlizacidn interna de taleas productos al por mayor

ARTICULG 917, Se deroga ol DS 19266 de $ de noviembee de 1982, quedands en
vigencin el Capitulo IIT de los Estanios da YPFB aprobados por Decreto Supreme 15122 de 18
de noviembre de 1977 con excepcidn de la Presidencia, la cual wera designads de acuerdn a la
Constitucidn.

ARTICULD 927, El mepresentante laboral en el directone de YPFB, que establece
el Capitulo I, Articula 10, incies 6 del DS 15122, serd elegido por vate dircctor ¥ secreto de
teides los trabajadores de YPFR y sus emprasas subsidiarias,

ARTICULO 33° . Son atribuciones del Directons de |s cmpress matriz las siguisntes:

n Supereigilar ¢l ingionamisntods cada empresa subsidiarnia, evaluando penddicaments,
su rendimicmoe ¥ eficiencia, de acuerds con los programas de la respectiva empresa;

b Digpongr la suditoris interna de lng empresas subsidiarias;

C Disponer s aeditarin tézniza da las empreans subsidinrias, para el control de wodos log
aspectos bonivos ¥ operalivos;

Pl Coordinar  sus  funciones con las  sutoridades del Ministerio de Energin
Hidrasarbunna:

gl Proponer pars su aprobacidn, al Ministerio de Energia ¢ Hidoocarburos, la esiraciura
de precios dz las hidrocarburos v sus derivados:

r Megosiar los contratos de oporscidn. El contral de la ejecucitn de tales contratos seri
asignmdo s las empresas subsidiarins de acuerdo al drea deo actividad;

2l Mombrar al Gerente General de la Empresa matnr;

hi Deesignar o dos de sus direcioncs, por sistema roative, como micmbroa thulares del

Diirectario de cadn Empresa Subsidinna

ARTICULO 4% Las empresas subsidianas serdn adminisiradas por un Direstonoe
SOMPUEEo por 3 mismbros:
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al Droes diregiores de la empresa matne,
by Dios direciores residentes en la empresa subsmadiaria nombrados por ¢l Dhrestana de
Y FFEB;
<) Un representante lnboral clegido por veuneidn secrewn, por ledos los trabajadores de

la correspondicme emproes

ARTICULC 957, El Direcworio de cada empresa subsidiaria tendrd las airibuciones
v responsabilidades establecidas por este Decrato, en lop aguicnles aspecios:

1) Designar al personal 1:j1:l.'l..|l|1.'1.1 de cada emprcsa;

b Agrokear las adgpuisicroncs de bienes ¢ insumos ¥ de capital de acucrdo a su progeo
reglamento imsrnda:

& Megaciar v ahtener los fnanciamisnlos que séan necesarios para la ejecucidn de
provecuos ¥ programas para €l caphal de operagidn;

L)) Dirigir la politica de cods empress en los aspectos Wenivos, eeondmicos ¥ linansieroes,

2} Establecer las responsabilidasdes v ainbucionss del comespondiente Gerente General

incluyends en ellaxs lox procedimiznios pars designacion de persomial de operacain v
plamda; la preparacusn de los aaformes mensoales, tnmestrales ¥ semestrales ¥ |a
gpesucitn de todos bos lincamentos ¥ determinaciones dol Dircstans

ARTICULOD 969 El DNrectorio de la empresa matriz queds encargado de gjecutar en
un plazo no mayor & 120 diag, las doerminaciones adopladas en la presema disposicion legal.

ARTICULO 97* . Enm un plaze no mavor a M0 dias, 2l Supremo Gobierno sprobard
los cdatiutos de lns empresss subsidiarias dentrn del programa elaborado por ol Gerente Geaneral
de ¥ PFR v aprobads por su Direatorio.

ARTICULD 98°, Todos los ingresos en divisas de YPFE v de sus subsidianas ssrén
ohligatoriamenie vendidos al Banvo Central de Bolivia, ¢l smasaw que retendrd Jos impuesios
nacionales. las repalise depantamentales ¥ los impuestos cspecificos v temporales.  Los
requerimientos de divisas de YFFB v de sus subsidiarias, para inversiones o para adquisiciones
de importacion, serin cubiertos contra presupucstos sprobados ¥ planes por programas.

Los impucstos ¥ regaliss serdn shonndas, en el dis, en las cusmss de los destinatarios,
en pesnd balivianos, sl tipa de eambio ofizial.

ARTICULD 99%. Los ingresos de YPFE v de sus subsidiarias en mensda nacional,
por ventns inermas de hidrocarburos y denvados, se depositacan, exclusivamente, ¢n ¢l Banco
Cenirnl de Bolivia, ¢ mismo que retended, al momente del depdsito, los impucstos nacionales,
regaliss depanamentales e impuestos especilicos v lemporales, abonados, en el dia, en las cuentas
de los desiinatarios. El saldo serd do hibre dispombilidad de ¥YFFE ¥ de sus subsidiarias.

ARTIOULG 100, Bajo responsabilidad de sus ¢jecutivas, YPFR ¥ sus empresas
gubiidiarias guedan prohibidos de mantendr cuenlas en momcds exleanjam.

ARTHCULO 101, Restablécese I plena vigensin del Reglameanio de Compros de la
empresa fiscal del petrdleo aplicable & wus subgidiarias, no pudiendn, en consecusnaia. evadir este
proecoplo por rngun mecanismo lamado “de excepeiin®.

Las sdquisiciones de YPFE ¥ de sus emprosas subsidiarias se eleciuardn de
conformided con la Ley de Adguisiciones v con la Ley de Contratacion de Obras v Senvicios.
dejindose sin efecio ¢l Reglamenio de Compras de ln empresa.
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CAPITULD I
DEL SECTOR MINERDG-METALURGICOD ESTATAL

ARTICULD 102, 3¢ dispone la descentralizacidn de ln Corporacisn Mincrs de
Balivia, mediante s crescidn de cuatio cmpresss subsidinmas, dotsdas cada una de ellaz de
personalidad juridica propia, sutonemin de gestidn ¢n sus operaciones industrinles, régimen
admurmsicalnvng con Bascullad pars s comeicializat iin Jde mamerales b metales, !Idllui".i-'ii"ll.'rn &
nngroriasiieen dde TYUIPOE @ INSUMES ¥, &0 peneral paca reahizac toadas sus Operac Wi ¥ e hivededes
emipressreales:

a) Emgpresa Minera Esatal del Sur. que eaard conformada por las sctusies empreass del
Gorupor Minero Qeecheila, con oslas sux secciomnes, s Empresa Minera Uniflcada dal
Cerre de Potoad, Colavi, La Palea, Pulscaye, Rio Yura v la Agencia Uvoni. Tendra
wi sede adounistrative en Cuechisla v un Consgpe de Admandsracion Cogestionaria an
la ciudnd de Polos

b} Empresa Muwera Estatal del Ceniro, iniegrods por las scmunles cmipresas Catavi,
Caolquechaca, Husnuni, Santa Fz, Japo, Momsocala, 3an Josd, Machasamarca,
Bolivar, Ferrocarnl Machacamarca-Unsia. Admanistracion Central Onuro, Metalirgica
Ldrurc ¥ las Agenceas de Cochiabamba v Sanie Cruz, Tendrd su sede adminiarativa
;] ':‘ﬂ-mh.'jﬂ de Admimistracron Cogestionaria, en la cidsd de Chrin

L) Empresa Minern Estaial del Mome, imegrada por las actuales empresas Calquir,
Caracoles, Vilson, Corscorn, Matilde v las Agencias de Arca v Matarani. Tendra su
sede administrativa ¥ un Consgjo de Administracion Co-gestionaria, en o ciudad de

la Paz

dh Empresa Minern del Orenie, constimuids por la actual Empresas Sidenirgica 5. A, con
sede administeativa ¥ un Consgjo de Administracidn Cogestionana. en la ¢ivded de
Sama e,

ARTICULD 108, Las pequefias minas de propiedsd de la Corporacién Miners de
Bolivia, adminiaradas directaments o medianbe contealas de arrendarmicnlo, salardn haja Ia
junsdiccion de la comrespondients Empresa Minera Esunal, segin su ubicacin geogrifica v linca
do dependancia cstablesidas en 2l arficuls anferior.

ARTICULD 104, Las custra umidsdes empresarinles descentralizadas son de entern
propicdad de COMIBOL y estarin sujetas a la supervisidn ¥ control del Consejo General de la
Corporacion Mincra de Bolivia, gue mamicne su sede en la ciudad de La Paz

ARTICULD 105, Los actives ¢ inventarios de los centros mineros de la Carporacidn
Minera de Bolivia (COMIBOL) quedan tranafe ridas, en calided de aporie, a las nuevas empresas
ereadas por el presente Decreto, asi como al personal de empleados ¥ cohreros cuyo raspaso se
efectuard de scuerdo @ To dispacsto por el Artcubo 11 de I Ley General del Trabajo.

ARTICULC 106, Los pasivos. con axcepeiin de las rescrvas para beneficios sociales
= que absorbord cads una de lax empresas por ¢l personal qua le corresponde -, quednn comao
abligaciomes de COMIBOL v serin pagadas, despades de su reprogramacitn, con los excedeniss
quE génsrem las subsidianas.

ARTICULD 107, En ¢l térvins de noventa (907 dias, cada ampresa minara exiaal,
adoplars ¥ gestionard la aprobaciin de sus Estatutos.  Asimismo, elaborard los documenios,
e nlarEod ¥ registoes que asrediten ¥ revalorisen su paimimenio. bajo ba wigidn del Conscjo
General de la '\-.-'.pri:-rli:i.-l'll'l. Mlimera d¢ Bolivia v la awedsbodea de la Contralosia Gieneral de la
Fepdabhea, con las formalidadas de lev.
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El capatal social de las empresas minems esiatales perisnscsrd dsgraments a la
Corporacitn Minera de Bolivea.

ARTICULD 10, Cads empresa mincra estatal, en cjercicio de su sutanamia de
geetidn., claborard sus propias poliices de adminisiragidén ¥y de operacidn. bajo ¢nteros
emprosanales de renabilidad v eficiencia,

Diechas empresas conceriarkn entre ellas ¥ con Wrioros, contratos de servicios on
funcidn del mejor uso de sus respectivas infrecilruciuras, equipos ¥ maguinanas,

En guomio a la venia, gompra v uso de divisas se alendran a lo dispuesto en el Tinlo
I del prescnte Deceeto, mo pudicndn, en consccuencin, abrir ni manlener cuentas cormisnies, ns
depdisitos en moneda c¥Iranjers ¢n ningun banco que nd sea ¢l Bancs Cemral de Bolivia.

ARTICULO 108, Cada empresa minera estaial sera dingida por un Consejo de
dudpmnaatracdin Clogestionana iII'I'FFTll.!l.I' por un Presidente v dos representantes del Estado
despgnados pof ef Conse o Gencral de la Corporad son Manera de Heaalivia ¥ por ados trabapadaorcs
activios de la h:np-e.:l.i-u EMPREAS, COMO TEpPcREIanEe lakorales, elegidos por lias srnhajsdaores de
la correcpondlenis empresa. mediame volacihdn direcla ¥ sesrana.

Fara manicner la neceeana independencia de creno, noe podran ser elegrdos comeo
reprocontantcs Iabarabes on log coneepos de adminidrecdn cogeshinnane, los func inanad de
direccidn ¥ confianza de la empresa, ni los imegrantas de las directivae sindicales

.-"..H'I'I:CUL(J 110, Do sonformadad son el Arisule 138 de la Constitusiian Poliica el
Estado, se dispone la dizsolucidn de la Empresa Macional de Fundicwones (EMAF) v de la Sociedad
Complepn Metalirgico de Karachipampa (SCRK )

ARTICULL 111, EI Complajn de Fundizidn de Vinio se traspasa a la Empresa
Minera Ematal del Cemro. La Plama de Fundicidn de Karschipamps s2 wransficre a la Empress
Estatal del Sur. Cada wna de dichas plandas sera adoumetrada come una divesromn de las respeclavas
cmpresas orenconedas, con contabilided separeda.

Cada divisitn metaldregica celebrard conlenlos de abastecimienta o de fundicidn de
minerales, con los empresas mineras csaales - Incluyendo aquelln de la que depende - con las
empresas minaras povadas v con gl Banco Minero de Bolivia,

El paxivo de la Empreza Wacional de Fumdiciones (ENAF) v el de la Soceedad
Complejo Metalirgico de Karachipampa (SCMEK), s¢ transgficre al Tesarn General de ln Mackdn.

ARTICULD 112, La Corporacidn Minera de Balivia, 1endrd un Consejo Genaral gua
se gonstituye en el drpane de comrol ¥ supervision de las suatro empresaz mingras setalaler yus
crea gl prevenie Decreto, Tended las sjguientes funciones y stribuciones:

- Esupular ¥ proyectar la politica indumrial del secior esaml de la minern, someteria
a ln aprobaciin del Poder giecutive ¥ velar por se aplicaciin,

. Supervigilar 2] funcionamicnio de las cmpresas mancras  @slatales  evaluandao,
perddicamente, su rendimacnte v eficiencia en funcion de los peogramas de Bn
respectiva emprean, de la polifica indusieinl dal sector ¥ de los planes de degarrollo
econtdmico del Gobizrno Macional,

Aprobar loa eplatutos de e cmpiesas AUNeTas cslatales ¥ reforma, Previse a &u
conmderacidn par el Poder Ejeculivao,

- Recabar ¥ analivar informes periddicos o especilicns de las emgprresas mineras estatales;
EEHFPSET Y lpfl.'lh\.li' los estados finenceros conaolidedos de 1a catadad,

En EFETEIC I de las funceones de contralos IEcmcreecandmiesd, formular inkcialivasg,
recomendscionas vy ndvenmencing n las ernpresas, sin inerfonr la adminisirscion de las
mismas ¥ sin giersilar de modo alguno, actos diestos de administieacson.

. Elevar al Mimistero de Minenia v Metalurgna snfommes penddicos de evaluscidcn
evormice ¥ gercncial.
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Diesignar, ¥ en su caso, remover al Presidente ¥ & loa representantes del estado en los
Consejos doa Adminioracidn Co-genionaria de las empresas mineras esiaiales que
sonlorman la Corpofac eon Maners de Holgvia

- Fatahlecer las responaabilidades de cualesquiera de los miembrozs da lor Consejos de
Administrac vin ¥, en s ceso, procesarfos de acverdn a ley.

. Elahorar &l presupuests de funcinnamisnin del Conszjo General ¥ somaterlo & la
aprobacidn del Minssteno de Minerias v Metalurgia. Con esta aprobacson, el
prosepuesio serd cubono por las empresas mineras asoansles, mediame cuns 2n
proporsion al valor nate de sus venias.

s Apnohar o programas operalivos ¥ de inverdidn, ¥ o8 prosupocstos correspandientes
de Ins subsidinrias,

= Digpomer la aphcacwn de lox excedontes de cada cmpresa on cads geshon, sea cn
reinversianas o en ¢l sarvicio de la deuda de la Corporacidn Minara de Bolivia,

ARTICULEY 113, El Consejo General de la Corporacein Minera de Balivia. estard
integrado por un Presidenie designado de ssuerdo al Arisulo 82, ainbuciin § de la Constitucidn
Peelitica del Estado v sgim membros con derecho a vor v voto. Tres de ellos serdn dessgnados por
el Prafer Ejecutiva mediante Resalucidn Suprema v loa otroes tres cleghdos por los itrabajadores
de las empresas v sus subsidiarias mediante wotasion dirssia v sesrela,

Para ser elegido como fepresentante lnhoral se reguiene o ser funcionano de direscion
da la empresa o integrante de lag directivas sindizales,

.ﬁJ‘.Tfl:.'l.] LD 1id. La planta sjecutiva del Comsejo General de la ‘:'lllq:l-l.'ll"lil‘"il:"l'll Miners
de Halivia csiard & cargn de un Gierente General acmbreado por el Fm-pin l'_‘-n-rl.H:ih W canformada
por un equipo pmf&:iq:mi v el personal indispensable da apoyo administrative,

ARTICULD 115, La sctusl Oficing Central de la Corporacidn bMiners de Balivia, hajo
la direccidn del Conscpn General, scruars, hasia ¢l 31 de diclembre de 1985, como drgano
goordinador de la desceniralizasion instilusional gue dispons eale Decrelo.

Los inmeehles v activios de Ia Difieina Central se transfiere a la Empresa Minera Essaual
del Mome para ol funclonamiemo de su sede administrativa v para Ia sede del Conseyo Greneral,
em 13 guiricta medida de sus pecesidades, segdn lo determine esa cmpress en coordinadidn con el
Consejn General.  El resto quedard bajo la custodia del Ministerio de Finarcess, hasts que 2l
Poder Ejeoutivo detenming su wso ¥y desting,

ARTICULD |16, El persanal iéermca v sdministeativis da 1a actual Oficina Cantral da
COMIBOL serd relocalizado en los cemros mineros de laz empresas muncras cstatales, en 2l
mareo de la paconalizne ion oporativa que eolas cmpresas adopten ¥ al ampara de lo dispuean por
el Articula 11 de la Ley General del Trabajo. El personal que opte por solisitar su retire, se
ncogeri al tratamiento que establece ef Titulo I, Capiiulo 1, del presende Decréto.

ARTICULD 117, El Yazimiento del Mutin, &n ¢l drea delimitada por el Ardeulo 1
dal Decratn Ley 7150 de 7 de mayo de 1903, serd desarrollado v explofado bajo la dependencin
de la Corporacidn Minera de Balivia mediante la Empresa Minera Estaal dal Crianta.
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CAPITULO IV
DE LA CORPORACION BOLIVIANA DE FOMENTO

,iﬂT[l::'l.lL'D 118, Be d.i:pnn: ln disolucitn de la Corporacidin Bolivians de Fomento,
denirn de las li.s'uienle: l&rmandas ¥ modnlidndeas:

) Towdos las activos industnales ¥ accioncs pemensclenies a la Corporacion Boliviana de
Fomsme quedan transferidos, por su valor en libro: v sin cargo alguess, a las
Corporacionss Regionales de Desarrolle. de acuerdo a su respectiva localizacidn
d:p: namental; con excepeitnde las acciones de la Corporacion Boliviana de Fomento
e lIa F.mruuu Macional de Flecimedad (ENDE), las miusmas que guedardn an prcler
del Esimdo

(31 Las Comporsciones Regionales de Desarealla procederdn & la revalonzacion de los
aciives gue sv los transfisre. La Comtralona General de la Bepablica auditars dichas
revalios en un plaro no mayor & Cicnto ochenta (L&0) dias.

& Laoe pasives de la Corporacion Bolivisns de Fomenio serin transferidos al Tesoro
General de la Macidn despuds de una cvaluackdin ¥ wverificacidn por pame de la
Comraloria Genersl de |a Repiblics., con excepcidn de las empresas gue mo son de
ontera proguedad de la € '-:1r:|\|1fn.:iq'1h Raohiviann de Fomema, Ins mismas gua conlinURERY
B cargo de sus pasivos

Asimismar. las cargas sociales de cada empresa deberdn ser absordeida: por la
.\.||1|1_'\.'|1||.|1|_|||_-||||: T eod ad i HI.":I.I'II'I.I] de Desarmollo en hpln.'hl\.ulﬂ del Aricula 11 de la la:_'|
Craneral del Trabajo

ARTICULLY 119 El Minigtenos de Industns, Comercis ¥ Tunsma nombBrachs un
Liguidador para sar afectiva toda la operacion dispuessa por el Andcule smenor, con fas
faculisdes v gegponsabilidades siguenios:

al Proweder a documentar b transicrencias de bos aclivas de las empresns de la
Corporas ion Boliviana de Fomemio a las Cuqﬂ1n:mwa Resyionales de Desarrollo
reaprec livag

b Garanlizar una inintermumpida operacion ¥ funcionamientode cada una de las empresas
iransferidas, coordinanda con las Comparaciones Regionales de Desarrollo respeciivas,
&l tragpaso & la nueva adminisiracidn,

wh Uiilizar fa infracstruchara malenal ¥ de personal de Is Ofizine Central y Oficinas
Regionales de ln Corporacidn Boliviena de Fomemo, en lo gjecucion ds la diselucion
ordenada por ¢l presente decrela, hapta la conclespbn de ln misma 2on |6 elahaencidn
del Balanee de Clerre debidamente auditado,

d) En un ll.l.n_.l_ll o MAeYer & poventa (Y0) das, el 1 :l]tlll.1l|.‘|l|'|l.' pn::n:nLar.i. a COMEPL.AN
unn proposicitn de liguidacion da los activos gue no son objewe de wranslerencia & Jas
OO FAG B0 S Regionales de Dhesarrollo, plan de deberg gjecutarse on un plaro no
mayor & los novenia (90) dias slpuiontes a su aprobacidn por Decrete Supremo,

2l Docunentar la transferencia de pasivos al tesara General de In Macidn dentro de las
dispodiciones lepales vigenes,

ARTICULS 120. Bl Liguidador asumird adicionalmente todas las faculades del

] | de Ia Compaoeac e Bodrviana de Fomsenta oomdr o cstabloceon sus cstalulos pero
Garente Geners ¥ i
no poded realizar nuevas operaciones, debiends limiter sus acios 3 s liquidacidn de los bienes a
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ARTICULG 121, Las Corporaciones Regionales de Desarrollo podedn organicar
cuaperativas de produccwin. previa aprobacidn del Decreto Suprenta, don log aduvae gue e les
iransficre medianie esta disposicion legal.

CAPITULLD %

DE LA EMPRESA NACIONAL DE TRANSMIRTE AUTOMOTOR
(ENTAY

ARTICULSD 122, Duspinese la disolucoon de s Empresa Macional de Transparne
Automotor ([EMTA) dentra dé la siguiente modalidad:

&) 5S¢ traspasa wodos los acvos de ENT A, sin carge alguns, a las Alcaldias de la capital
del Departamenta dande culdn en semiding

[} Lag Alcaldias procederin a la revaloreacion de Jos aciivos que se lea traspmsa ¥, la
Contralona General de la Republica, auditard dichos reavaldos en un plazo no mavor
a 180 dias;

<l Las Alcaldins podrin constingir empresas de transponis mumisipsl o hquidar los activos

recibidos de ENTA lHamands, para cste sfesta, a licilaziones publicas ¥ asegurando
que loa vehivulos & transferirse quaden al servico del pablico de tales jurisdiccines
mined ipales

ARTICULD 123, El Ministerio de Transpones v Comunicacionss nombrard un
Liguidador de ENTA, cuvas responsabulwades sevan las sigusenics:

al Documentsr ¢l traspass do log activas de ENTA a las Munmicipalidades respactivas;

b) Assgurar la ininterrumpida operacion durante el pericdo de transicidn;

&) Transferir ¢l porsonal de ENTA & lag Alealdiss en cumplimienio dal Aniculo 11 de
Ia Lay Ganeral dal Trabajo:

a4y Utilizar 1& infracstruchura material ¥ de personal de ENTA en la giecusion de la

disolucion ordenada por @l presente Decreto, hasia la conclusibn de La nisma con el
.n;'nrm;pnnd.ii:nl.i: balanca de ¢ ierre.

ARTICULD 124, Los pasivas de ENTA ge wransfieren como obligacion al Tesoro
General de In Macidn, sujsios & su auditoria v verilicacidn por parte de la Contralona General de
Ia Hepiblica, exceptuando lag reservas de bemaficios soclales de lox trabajadores gue s
relocalizan, las cunales so raspasan a la respectiva Alcabdia.

CAFITULO ¥
DE L& DEUDA PUBLICA INTERMA FLOTANTE

ARTICOULO 125, Se antiends por deuda pdblice, a lax obligaciones contraidas en
moneda nacional, por los ongamsmos del Estado, entidades descentralizadas y empresas del seaior
piblico; demro del werroro de la Repdblica, con personas naturales juridicas, piblicas ¥
p-':i!.rl:lu.!'. que soan de placeo vendidao.

ARTICULO 126, Cuedan xcluidos de lns disposiciongs del Ariculo precedeonts, los
créditos pactados ¥ no desombolasdes de las entldades Minancieras pablicas, asi com o sueldos,
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salarios ¥ benaficios sociales.

ARTICULO 127, Faciltase al Tesore General de la Macidon, a emilir notas de erédita
en moneds nacinnal, eon cliusla de mantemmenia de valar, que serdn wiilizadas para al pags
de lnx obligaciones vengidas del Enado v sus disinios organicmoe,

ARTICULD 128 Las nolas de crédilo con ¢lausula de mantemmiento de valor, tendrin
sigencia indefinida. ¥ s¢ reajustaran on su valor en &l momenta de su wiilizagion final, al ser
reveriidas al Tesore General de la MNavidn.

ARTICULO 129, Las organismas del Extado, sntidades v empresas cemralizadas que
FeqUicran maporte presupusstario pars cancelar sus correspondicmes deudas pdblicas internas,
podrin solisitar ¥ recibir del Tesoro General de la Macidn, las notas de crddito sefisladas en ¢l
Ariiculo ankenar, &% lilnvameEale frara aue afzain

ARTICULD 130, Al expedir lac nows de orédite correspondientes & solichud de un
organismo d el Estado, ontidsdes descentralicadas o emprosas, of Tesoro General doe ln Nacion
dehitard a la cormespondicnte entidad publica.

ARTICULO 131, Las notas de erédite a gue =¢ reliere esie Decrern. serdn iransferibles
enlre owdas lag enbdades v organismns del Estada v podran utilizarse para cuhrir togdo Gipo de
obligackones con ¢l Esmado. como ser impuenos, regalias, wibuos, sranceles y deudas.

..*;R'I"'fﬂu LEx 132, 81 las noias de crddato son ulihzadas PO Wi urginilmrn o enlndad del
Estads para cancelar ohligaciones con porsonss nslursbee & jundwss del sector phvada v
caoporative, sabe aersadar |'|-ndﬂ. ulilizar lns miEsmns PAFE Su pagG da nhlignr.'inn-es.. pravimanas,
impuestos, aranceles. con el Tesors General de la Nagidn v ¢l Esade. sin ressriccion alguna, Las
Motae de Crédite son libremente translenbles.

ARTICULIDY 131, A salwitud de cunlquier lensdar de une nota de erédita, ¢l Tesorn
Gieneral de la Macidn, podrd fraccionsr la micma para fscilitar el pago de monios parciales.

ARTICULD 134, Loe organismor del esiado. entidades descentralizadas ¥ empresas
del pector paiblico guedan facultadas s sceplar ¥ recibir las nodas de crddite como pago de
Acreencias que pudicran lener can oiras entidades de ipual nawraleza o de personas naturmles yio
juridicas del secior privado, de plazo vensido a la fecha del pressate Deciste,

ARTICULLY 135, Todos les organismos del Estado, entidadeos doscontralizadns ¥
emprosas publicas, deherin ahligmoriamente renegociar y cancelar integramente =u douda pdbliva
frmernn con lns medios gue dispone el pressnte Desreto. en un lapeo impromogeble de noventa
(B0 dias,

ARTICULD 136, Las arpaniemas del Esads, sntidades descentralizadas v empresas
piiblicas, al adquirir blenes y/o servicios, de otras instituciones similares, deberan hacerlo con
FECUreEns propios ¥ no podrin contraer deudas internas que oo estén debidamente autonzadas.

CAPITULS VI

DE Lis RGO s

ARTICULD 137, En el marco de Is Conatituc ién Palities dal Estadn, quzdan abol idina
y prohibidos todos las monopalios dentro de lns setividades de produccion ¥ servicios scondmicos

en el pais, exeepio aguellos monopolios esimales esiablecidoy por oy,

El Poder Ejecutivo presentard al Poder Legislativa, en el éemine de noventa (90) dins,
un provecto de la Ley preventiva de conductas ¥ précticas monopélicas v olipopélivas del seciur
privada.

ARTICULD 138, Tods persons nstursl o juridica. piblica o privada. puede ejercer
cualquier sctividad no declamnda monopolic por Ley de I Repiblica.
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ARTICULD 139, S deroga ¢! Ardiculo RD del Decrcto Suprema 9028 de 10 de
diciembre de 1969, ¥ loa Andeules 546 al 39 del Decrare Supremo 18751 de 14 de diclembre da
1941

TITLILEY W
CaPIMUuLa 1
DE LA ACTUALIZACION DE LOS PATRIMOMNIOS DE LAS EMPRESAS

ARTICULD 140, Todas las emprezas piblicas v privadss scoualizarin en forma obliga-
torpa 2l valor de sus actovos fipos existented al 31 de dicienvbire de 1985 sungue notuwieran valar
ressdual 5 esa fecha. ¢n base a las disposiciones contenidas en ¢l Decreio Supremo I 7240 de 3
de mareo de 1980, o] que & tal etecto, s adects de scuerda a o establecida on ol Articulbo
siguieme,

ARTICULD 141
siguienis redaccion;

“Articulbo 2do.- La diferencia entoe los nueevos valores de los activos fipos resuliantes
de la revalorizagidn técnica v los valores contables netos anteriores, registrados a la misma fecha
de la revalormeacuin, comstiluve ¢l monbo del ineremento del reavaloo

“Articalo Mo, Serdn deducibles, para fines impositivos, las depreciacione s cOrmespon
digntes a los incrementos de valor defimdos en el Adiculo 3 del Decreto.  Asimasiomn, v 8 efechos
de las depreciaciones comables & impositivas futuras. el informae wWenico de la revalorizacion
debers sofalar la vida diil restante de bos bienes revalonzados, la que no podne ser infenor a s
antzriormente utilizads contablemena”.

ARTICULD 142, Para facilitar Is necesaria capilalizacidn de las empresas a fin de
posibilitar ¢l impressindible incremento de la productividad en wdss las dreas de la economia
nacional, ne poded ser exigida, por autondad alguna, en 2] orden necional, departamendal o
municipal. la demosracidn del origen de la procedencia de los bienss gue s¢ aporten a las
emppresas endre o fechs de este Decreto v ¢l 31 de dicembre de 1985, En cast de que cslos
bicnes constmyan activos fijos. su valor surgird de la aplicasidén de los valores téenise
establecidos por el Decrcto Supremo | 7240, La contrapartida del valor de csfoz activos, se
Hevard o una cucma tronsitoris del Capiulo Pardmonial del Balance General denominada
"Heserva para Aumento del Capatal™.

La capitalizacion de esias reservas scguind ¢l mismo tratamiento sefalado para la
capitalizacion de la Reserva de Revalio Técnico del Decreto Supreaws | TI480,

ARTICULC 141, Por las mismas rasones antes sefaladss, de necesidad de
capitalizacion de las emprosas, se deroga el Ariculo 3 del Decreto Suprema 20459 de 6 de
sepliembre de 1984,

ARTICULD (44, Las inversiones en accioncs o cuotas de capital en otras emprosas
pardn ajustadaz, anualmante, en fumwidn del valor patimonial proporcional, de s empress
emisnrs, Se entiende por valor patnmanial proporcional la alicuota porcentual que corresponde
a los inverslonisias, segdn su porcentaje de tenencia respecto al palmmonio ya ecluelicado de |a
sacicdad emisorn. El mavor wvalor que zlla pueda representar, respecto al previaments
goniabilizado en la sociedad [mversiomsia, no cstara spcto a magtn tpo de gravamen, por cuanio
P a S LE T, [ i_'ﬁn\ep,-pi;h.l,dtl va Flae poari F-HFH-I"M en las sociedndes & masacas,

ARTICULD 145, A panir de la gestidn 1986, ox obligatorio el ajuste do los estados
financicros para reconocer ¢l posible afzetn de la inflaciédn saohee los mismos.

So madifican los Articulas del Decreta Buprema 1 7240, con |
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ARTICULD 146, Para normalizar las anuaciones de diferencia de cambis anginadas
an transasaiones on divieas clectuadas en <! mercadn paralels, desde la vipensia del DS 19249
del 3 de poviemibiw 1982, se ajustard diche tratamasnto a bo establecido an los Ariculos 2 al 7,
inglusave, del DS 19445 de 9 de mareo de 1983,

A eate in, ¥ a clectos de la verleacidn dal tipe de cambio wlilizada, la Dircccidn
Ceperal de la Beola Livlesna, sohetarh al Banco Central de Bolivia, e proporcioneg la tabla con
lag coleaciones vigenlas an ol mercado paralele a pacr del 3 de poviembre de 1982 hasia la
fecha del preseme Decrain,

ARTICULD 147, 5S¢ esiablece la obligatonedad de presentar estados [naescieros
anurales ante la Dergccrden Lieneral de la Rema Inerna. & Dodag las gmgreias del pais. cualesguizrn
fuese In nawraleca de su personalidad juridica o la actividad produciiva o de servicio & la que
estén avocados. 5S¢ derogan fodas las exenciones ¢xisicaled sobre |& maLe ria

CAFMMTLILAG 1T
LDE LU CATAS TR

ARTICTILO 148, Lo dispone bn reacrualizacion de wdos bns caastens del pais pars
la gestvon e 1986, cobre la bass de los valores calasiralas establieondos para la gealvimn wnposibiva
da 1978, ajustadss an posos belivianos. en un indice gue incremante gl valor en la proporeidn del
aumenio del cambio de la divies americana, del 31 de dicicrmbre de 1978, al valar promedio de
la masma durante 2l mes de diciembee de 1985,

ARTICULS 149, 8 deja sin afectn las recalasiraciones o aciea-liraciones de valores
wmipenithles de hiemes inmuchles, efectuadas desde el | de enera de 1979 Se reconces valider
ltberatoma para ¢l coptnfruvente. & los pagos va realeados ¢n base de jos velores catastrales
ANEEMOTEs.

ARTICULD 150, Los valores eatamtrales de puesvar blenes fijadng pomerarmente a
1978, seran reaciuabizados en relacion al camibie vipeaie de la diviza amencana dé su catastracvin
v el valor promedio de la misma durante 2] mes de diciembre de 1985,

ARTICUL® 151, 5S¢ coablece la obligaoricdad de reajumar los camsiros en cads
gestvdn imposifiva, baje ¢l sistema establecido por ¢l presente Decrcto para la gesteon de 1985

CAPTTLILG ITT

DE LAS GESTIONES FISCALES

ARTICULD 152, Eaconcordanciscon ko establecido en el Ariculo 8 del Decreto Ley
TET5A fmasdificado) de 12 de sepliembyoe de 1973, a2 estableden dilsrenics penodo anusles pary
la elabogagiism w jl g Baly LR a de cgtados Ninancicnng. mae del secins r-r*i'ud-:-: comn del sectnr
publigi, para lincs do iribulacion.

ARTICULLE 153, A partic del afo 1986, las pestiones anuales, sspun lod pos de
setividades, cerraran an los sigurenies fechas:

31 de maree Empresas Industniales

30 e Ui Empresas Agricolas
Gianaderas
Agroanduslicales

30 de seplicmbog Empresas bdineras

il dg dcrcimnhing r".r'i'-|1r|;-|a-| Bancaring, da
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Seguros, de Serviclos ¥ otras
na comempladas en las lechas
anle reoTes
HJ{'I"I;_‘L'L(] |=.1 IEE Bdinisieriao de Finansas ”_I-ﬂ|.|-|1cn|:|rﬂ la clasificacidin anienor v
absolverd las comsulias perfipentos. .
ABRTICULEY 155 Para hacer posible la wranelcion resuliante de osta iosduficacicn, las
srpresas comprendidas en las difaranter dreas sefaladas, cerraran penodod capecinles de l1'-.‘-‘=-.. w215
¥ mUeve meses duramte la gestion 1986, En estos asos la prima que pudiern devengarse a lavor
del parsonal s calowlard ¢n la midma |'u'.'|p-::-r.:i.|'|n de ires. weis v anseve mreses duranfc la gosfuon
19RE .
ABRTICULD 156, Las cmpresas deherdan prescntar sus estados financigros a la
Dirgccion General de la Benta Interna, denteo de los povema o grerviao vainks dias posterones a
la fecha de clerre. SCgun correspomnda. que lvs yrasmsmeed #2 presentan Son aosn 20 dictamen de

asuddibafes SnErnos respasiivamsnte.
CAPTTULD VIl
DE LAS REFORMAS MOMET ARLA Y TRIBUTARILA,
CaPITULDY I

DE LI¥ FROYECTOS DE LEY OFE REFORMA MONETARLA Y
TRIBUT AR LA

ARTICULEY 157, Los ministroa de Finaneas v de Plansamagnio vy Cooidinac ion,
formuiaran provesos de ||.}' de Reforma Monewana ¥ de la Reforma Trbatana, paTE SU
presentacidin al Hanorahle Congresao Mavwonal.

TITULC VI
DE LOS INSTRUMENTOS DE LA NUEVA POLITICA ECONOMIC A
CAPITULD |
DEL BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

ARTICULO 158, El Banco Central de Bolivia, como instromente. fundomental para
la gjecucion de la nueva politcs econdmica y en defenga de la segundod eoainrta ¥ del sistema
institucional de la Repiblics, normalizar sus operaciones v lunsonsmiemo, con sujeson catnela

& las It_\li:'!- 'I-Iﬂ'\-ET\'I-"\- )
ARTICULD 158, De acucedo con la Ley Orpdnica del Banco Ceniral de Polivia

aprobada por DL, 14T de 1 de agosio de 1977, ¢] Direslonce colad confovrmado coma ko
digponen los Arficubos 9 v 11 de la disposicion legal sitada.

ARTICULO 160, Los Directores del Banco, ejercerin s funcianes & Lampo
eomplety v dedicacidn exclusive. FEl eargo de Direstor del Banco Camral de Bolivia, es
incompatible con ol desempeio d2 otfos cargns publicos, sciividsdes industrales, comanciales o
profesionabes, relacionadas con la entidad, de conformadad con lo dispuesto por ¢l Aniculo 143
de ta Constitugion Politica del Estado.

© e

241



Estabilizacion y Desarrollo

APENDICE I

ARTICULO 161. El Presidente ¥ ¢l Directono del Banco Central de Bolivie. en
cjercicioe de sus atrbuciones legales, ¥ dentrd del maren del ardenamicnto puridico, mciardn v
llevarin & cabd un proceso de renrpanizacion interma, 1Lenica ¥ administrativa, parn adecuar al
Banco Central de Bolivia, a su funcidn esencial ¥ EUp@rar las amomalias que senslmente traban
su normal funcionamisnio,

ARTICULD 162, Por encontrarse ai margen de la Loy Organica del Banco Cantral
de Holivia, s deseelve ¢l Comidé Interno de Admanastrec iom (CTDA).

ARTICULG 163, Cueda sin efzewn, el H:.:glum:lun Intermio de Personal dol Danca
Cermeal de Bolivia. por no contar con aprobacion del Diregionio,

AHﬂCULﬂ 164, Todo funcronans gue offerca resislencia 8 la gjecucidn de las
reenluciones del Pressdente v del Direciomo del Banco Central, sern suspendido de nomedinio ¥
poymetlido & los procesns correapandicates

ARTICULGO 163, El Gerente de Fiscallracidn de diche Banco. no deberd haber sida
funsionans ni asesor de nangun banso o antidad Gnapsicra, pdbhica o privada - sacepio gf Banco
Central de Bolivia » durante los dlumos cinco afos previos a la lecha de sw designacion, Seri
degignada par concures dd mentas shicda v pabhics.

ARTICULO 166, El Gereme de auditoria del Banco Central de Bolivia, no debhe ser
funcionario de carrera del misma. ¥ serd designado por el Diresiono medianie congurse de

mmidritos plblicn
CAPITULLOY 1T
DEL PRESUPUESTO CONSOLIDADC Y EL PROCMGRAMA MONETARIO

ARTICULD 167, Las entidades penengeientesa la Admianistraciin Camnral, Enmidades
Doscentralizadas, Empresas Phblicas v de Economis Mixts v Admanistracidn Local del sector
publico, en el plazo de tremta (30} dias habibes, deberan presenisr & la Direccidn Central de
Presupucetss del  Mamsternn  de  Finaneas,  sus respeclivog presupussios sjecutndns,
correspondicntes al pericde comprendidocntne enero ¥ julio de 1985, Ademas. deberdn presemar
loss proyecios de presupussio. con informasicn relativa al periodo agesto=diciombre de la presents
pestidn, en ireimia (30} dias adicionales, Estes provesios de presupussto, deberan considerar Jos
hisgamentos definidos en la Mueva Politica Econdmaca, aprobada por ¢l Suprema Lisheermen

ARTICULO 168, Fl Banco Central de Bolivia, presentars sl Mimstens de Finameas.
cn wn plaza Ao mayor a veime (200 dias hdbiles, elPrograma BMonetano proyeciado para el
periado comprendido cnire agomo ¥ diciembre de 1985,

ARTICULD 168, B! Banco Central de Bolivia, remiticd sl Ministerio de Finanzas,
pada dige (10 dias, ¢l parts sormssponshsnis al Frograma Moeastano ¢gedutado.,

ARTICULLY 170, hecdan ahrogadas bndar bas dispasiciones conlfanng al presents
Diccreln Supramid.

Los sefores manistroe de Estado, en log Despachor correspondicntes, quedan
.:ncuflf_ad-.:'. de ln glecusisn v vamplimienie del presenie Degrsto Suposm.

Esx dado en ¢l Palacys de Gobiornc de la ciudsd de La Paz, & o veintinueve dias del
mes de agposio de mil mowvecienlos achenta ¥ cinco afine
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DECRETO SUPREMO Meo, 21458
VICTOR PAL ESTEMESORO
PRESIDENTE COMSTITUCIONAL DE LA REPUBLLCA
CONSIDER ANDC:

Cue las Limaaciones én la digpomabibhdad de recursos financierns han imgedsdo el
funcisnamisnia del Fanda Sacial de smergencia creadoe, por el Capituloe [ del Decrelo Suprama
21137 de 30 de Moviembre de 19835 v la efectividad del Comité Nacional del Emples establzcido
poer el Capitulo T del Decreto Suprerme 21316 de 3 de julio de 1986,

ug corresponde al Poder Becutive esablecer los mecanismns necesaring para crear
condiciones de ccupacidn laboral, que permitan aliviar la crisis social reflcjads cn el desemples
¥ en ko indicadorer de ealud ¥ nuln<ion, menras se logean los resullados preevisios en ln Mugva
Polilica Econdmicn;

Crug e mecesano relormular la concepoidn institucionsl dal Ponde Bocial de
Emergencia y del Comid Nacional del Emplan, concrevindolos como entidad de derecho publice
¥ AL T ] tempornl delinads, con enpacidad para vlilizar |a estruciurs ECnics v adnunistrativa
con que cuenta ¢l Estado, en ¢l cumplionemo de actividedes propias de capiscién de recursos y
L] Iﬂljmlfi'l"l al Dimanciamaents de proyecios de alia remabilidad social, mixima mnptclnn e
mana de obra y cuya ejecucidn iial no excedn log tres afios de trabajo;

EM COMSEID DE MIMNISTROS,
LDECEETA:

CAPITULS 1
CREACION ¥ DERCMGACTON
ARTICULD 17, Se gren el FONDO 50CIAL DE EMERGENCIA (FSE) eomd
entidad de derecho piblice dependizme de In Presidencis de la Repihlics, con personalidad
juridica plenn, suronomin adminisieativa, 1&cnica v financiera con las siguicntes fines, atribuciones

y funcioncs

a) Reibir los {ondos que serdn provisios por ¢l Tesoro General de la Macidn con cargo
n los presupuesios respectives.  Iniclalmente y en calidad de capial dez arrangue,

3 Fade lewtn mt oonslibse wres repncduccsie egsl del ¥ A58 de TH J owosrembine dde 1940, Por bo tanie, poopeded sse
el e beato petoriisdo de sommio p lo Ley & fmprena de 18 de omero e 1954,
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dichos fondos serin de treints blllonzs de pesos bolivianes pars ls gestuidn de 1987,

)} Caplar recursos proveniemes de eoniribucionss oo reembolsables, do gobizrmos
amigos, OrEanIsmos intemacionales ¥ oiros donantes inlernos ¥ XLErmaL

) Megociar eréditos blandos cuyas sondiciones s¢ ajusten & los requerimianios ¥
afjativos del Fomsdo:

) Accpinr ¥ recibir donaciones en cepecie ¥ distribaniclas a weavds de los organismmos

crvados al efecto en actual funsianamiantal

&) Adminisiear los recursos refendas en los incisos amsnores, asignandoales £l
financiamiento de programas ¥ provecios de sone plaze asi como de cjseuekin
inmediala ¥ quie reunan las sondiciones exigidas por ¢l Fonda

ARTICULO 2°. Se derogan los Capitulos [y I respectivameme de los Decretos
Supremas 21137 y 21316 de 30 de noviembee de 1985 ¥ 3 de julio de 1986

CAPITULO 1
ORGANIZACION ¥ ADMINISTRACIIN

ARTICULD 3%, El Fondo esard dirigide por un Consejo do Adminisiracidn com los
"‘-;It'l"-' nibed ¢ 1fea micmbrod! un frl'\:'ﬂllldﬁl-#. win direcior eecuhnva ¥ Enes vocales., El Presidente de
i H.'\.'pl.ll"l“q.'!l sjercard In T*E‘E'i'lllu'l'l-.'ll- del Consepn de  Admanisresc idn v designara a I custrn
miembros restanies.  El Diregtor Ejgsutive presidica ¢l Conssja, ¢n ausencia o por delegaswoa del
Presidente.

ARTICULD 4. El Consejo de Administrncion dedicara sus primwras reunianss 4 la
aprobagion del reglamento interna ol que SUjelart sus acluasrnss ¥ 8 los cslannas ¥ reglamanos
wperativos de cumplimients chligstonas. para Is formulecion de provecios, proscniis ion n:l F'H'I'I'I!I.I.
gjecucidn. adminimracidn de los recursos asignados a cada proyecta, supervision 4n la jzcucion,
oo mblung ¥ ovaluasion: s pn:-ﬂ'nn. BSH GO pORlCTIONGE Y CUanlo SEpesi fuere mlevanis para <l
cumplimiznta de sus objetivos, o

ARTICULD 5%, Bl mglamento interna del Fondo tendrd en cuenta las siguientes

bases:

al Segiones ordinarag dal Conssjo de Administracion por o menos daos ¥escn al mas

b El Director Ejccwivia es o midxima autonidad gjecutiva ¥ administrativa del Fondo y
trabajars junto a los Vocales wodos a tigmpo sompleto ¥ dedicacidn exclusiva:

e El Consejo aprobard | organizacién interma adecunda del Fanda para ¢l cumplimiente

de sus Nines, como institucion de vigensin limimda, de coucdinacidn técnica ¥
financ lamienio, 1a sval moe cerd bajo ninglin concepin entidad ejeculora;

d3 El precupuesto de funcionamiento del Fondo se elaborard sobre recurses proveniennes
del mismo. sean lecales o exemos. Mo podrd exceder anualments al equivalents del
une por siente (1 %) de flos recursos dispombles para la migms FEatdnT

&) El Fondo podr pequenr, soliciar o aceplar asislencia técnica de cualquier tpo de
recursos humanos sean lovales o extranjeras, & cargn ¥ eoslo de arganiemos de
comperacitn tenics o donantes,

i El Consejn aprobard trimestraimente ¢l informe de copacidn y asignagion de recursos
gque serd presentado al Conscio de Ministros parn su informaciin y difundido
posteriorments para sono<imiento de la opinkdn pdblica;

2 El personal giecutive ¥ operative del Fondo gjecutari las determinacionss del Conssjo
de Administracidn y realizard los desemboleos aprobados.
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ARTICULG 6. Son deberes del Director Ejecutive del Fondo:

Rendir cucntas a los organismos proveedores de los recursos segdn ol eégimen legal
vigante, tratindoss de recursos provisios localmente ¥, on caso de recursos BxXIEMMoE,
de acuerdo g las clivsulas del porments eanve ik quee puede incluir la supervisidn del
arpaniemo o entidad donante, por sl o por lercermos,

Bendir cucnlas inmesiralmente del ongen vy desting de eada recurso captado ¥
.u.igrud.q. medinnie pul:rﬁl:l.c;r.'m por o e en lies ":I'I"*illl:lll de prensa de circulucidn
mime ional:

Publicar anualmente ¢l dictamen de auditons que debera practicar la Contraloria
General de s Republics dentro de los noventa dias del clarme de cada gestidn:
Tranclerr al vrgamumo del Estado competente para clla, todo proavedto cpecutado para
su adminisirac ivn v disposicion.

ARTICULG 72, El Fondo ahrird una cusns on el Banco Central de Bolivis bajo i

depnominscion de "FONDO 50C1AL DE EMERGEMNCIA® cn la cual s I!'l-\-"l'l-l'lnltﬂf'lﬂ toalms las
entregas a cargn del Tesoro General da la Macidn., asi como los recursos provenientes de
'ih“lllr'i“ll-'?'\. -.;"“'"'.r_-nihu_ {ide po oo W alpas, Abhrrs subsusmlas -l'.IJ._" id-erilil'l.qu-tn &l |.I-'|"IF|."I'I. da
cada partida de fondos. Las cucnins serin mansjadas mediame chegues lirmades por ol Dirscior
E-Il-'-l.-'.-l‘l"ri-' oW Wisgal del Comnsdpo de Admansdlrassin, ¢on SAEED de rendicion de cuantas anla al
orgamsne [lamado por ey,

CAPITULO N
ATRIBUCIONES ¥ FUNCIOMES

ARTICULO &%, El Fondo, para la adecuada uiilizacidn de sus recursos tendrd las

siguienies alotbuciones ¥ funciomnes:

© e

1. Generaciin de Emplon

Identificar ¥ promover la gjecucidn de proyectos ¥ programas de ala remabilidod
social ¥ mixima wilizacidn de mano de obra;
Financiar parcial o tolalmente Ios programas ¥ proyecios, que rednon las siguientes

condiciones!

2l Posibilidad que el proyecto o programa pucda iniciarse en breve ploss;

3] Cumplimiento de gu gjecucidn towl en un plaeo no mayor 8 ires ados;

¢} Liilizacién de mano de obra nacional, incluyendo administragidn, no menors
al eseenta por ciento (G0 directa o indivectamenle del costo tolal;

d) Especificaciones téenicas del proyecio. suporvisicn de ls sjesucidn ¥

comrol, encomendadas s una institucion del Estado ln misma gue no poded
ser cjecitora directn:

&) La ajecucidn debe estar a carge de entidades publicas, privadas,
conperativas, unidades comunitarias, grupos o asociscionss civiles,
militares o religiosss expresamente contealadas al efecta;

) El manto de cada contesla en un programa o provecio sspecifico. mo pucde
axceder de In suma de SETECIENTOS CINCUENTA MIL DOLARES
(Sus, TEOLO0K,-), permitiéndose 8l fraccionamiento en la gjecucion de= in
obra drucamente s hn de =|.||lh:h1li|r||’ la coneurmensia de My or ndmers ds
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Frupos consimec lores O cmprosas,

g} El gjecutor hava olorgads una garsntia de buéna gjecucidn de obra:

b S¢ efeonien wedos los desembolsos contra planilla de avance de obra
aprobada par ¢l supervisor, concedidndose amicipos solamente hasta un
muiximo del veinte por cienbo (Z005% ) del valor comratado contrs entrega por
haleta de garantia hancaria,

Promover v linanciar proyectios on las sgmenics arcas eapecificas dentro de las

condicinnes siahledidas a conliniaadoR!

a't Comnstiwcibn de vaviendas de imerds soial con un costa de hesta decy aul
diflares (Sus. 10000 -5 por unidad;
b Construccion de postas samtanas o faciludadses en maiena de salud en arcas

aerales o urbanas particularments afedladas por 2l desemples. cuandae tales
obrae mo havan sido contempladas en ¢l presupuesto de la gestion del
mianasiera del ramao:

=) Copstruccion v reparacion de locales escolares por  estahlecimientos
educativas ¢n fumsianamiento:
dy Constraesion, reparasin, mamenmienie Jde Casas de Gobemo on

poblac ones e nores;

£} Constrassion del sistema de alsantanllade v agua potable si la utilizacion
de mano de obra cstd dentro de las previsiones del Fondo, condicidn que
pueds sor obviada por resolucidn expresa del Consejo;

[} Conatruserdn, manlemmusnls ¥ meporamients de viss urbanas, SR
vecinales ¥ rurales, no incluidos en los planes operativos regulares del
wactor pablico,

Efectuar oporunaments la transferencia da loa proyectos ajecuados para ¢l sesior

publico, o las sutoridades que somespenda, quienes asumirén la cesponsabalidad de su
admmnistrac i, Con pa rl.-cipl.-;-i:‘-n de la Direccidin de Biencs del Esado;
Promocionsr ¥ orentar ln pamicipacidn de los interesados en la ejecucidn de proyecios
de carhcter social, tales como asociacioncs vecinales, padres de familia, grupos de
trabhajadores, o representantea de las emiidades que admimistracin los proyecios
speeutados;

Promover ¥ apoyar materialmente la formacidn de asoviacionss de mbcleos humamos,
n:ﬂ-n-pnrlti.vu u organicaciones gue busguen ¢l desarralla de actividades productivas y
disminucidin del desemplen,

1. Salod ¥ Alimantassn

Contribuir & aliviar Ins condicioncs sociales en laa regiones dal pais mayorments
afecuadas por In ensiz ¥ <l desemplen;

a) Identificando tales regiones;

b Promoviends ¥ i A A LA e pProgramag ﬂg'mnllu de azistemein anoisl ¥
midica, asl goma aparando con cardeior temporal los de alimentacidn a los
welores de poblacitn marginales urhanas ¥ rurales;

] Requiricndo la partisipasiin de las instituciones publicas, rehigiosas,
privadas o comunilarias, en las accioned de salubndad ¥y alimentasicin.

Eer, a partir del presente decreto, el dnico organismo cstatal faculiado para aceplar ¥

recibir las dopagiones en cspedia na deshinadas & su reconversidn om FECUCEOS JATa

financiar al sector productive o asignadas especialmente por 2| donante, El Fondo
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distribuird las donacioncs en capecin & loa programas de salud ¥ alimenlacian a8 como
los de generasion de empleo;
i, Caardinar los programas de asistencia social de "aliovenio por irnbajo”, pudicndos
panizipar an allas.
1, Educacion

Apoyvarcon nnnclamicnlo no recmbalsable, programas cdusaivos ¥ de entrenameenio
Levane o para la Formacidn de mans de obra calilicasia v de leenicos medios,

V. Eegior Produciivo

A Proveear & las mstiluciones deal Fsfado, financinmicnio pars fesmidiong de contrapartida de
Provesios ¥ Programas gus wengan financiambems axemo asagurado siempre que ac
frake
Ak [ un 11rglnisrnn- Qb e CuEnle COn recursos propood piovementcs de
regalins ni owros suficiemes parn cubrir su conteapane!

LE} Sea prcrvlarie v con alta rentabiliddad sl ademas de compatible con los
abhjetiviag del Fondiog

a) Cae el requerimiemto o exceds del veime por cientn (219% ) del coxto natal

del provecto, ni sea mayor al equivalents dé un millén de ddlares
samencancs {Sus, | OO0 0 =§,

B. Proporcionar inans amiento en favar de entidades pibhioas del ssetar pradustiva, can
caricter de “puente” o tipo wemporal. pars provectos con financiamiento assgurado v
desembnleos en (rdmite, sempre gue:
aj Cuenle con auanzacion del ente financiadaor;

b El finansiamisnto “pusnie® no exveda ol plase de seis meses ni ¢l veinse
por ciento (20% ) del costo total del proyecto, lampoce ln suma mbdxima de
umn mmillén de dblares amemeanns {iul. 1 CWEY.(HHE .-}

&) El proyecto tenga uns jumifisacids eocial con la uilizasidn de mano de
obra directa o rdirecia no menor al ireinta ¥ canco par ceenlo (35 %) de su
caostos Todsl:

dl Sea compatible con los propésitos del Fondo,

ARTICULD 9%, FI Fondo poded soliciar & cualquicr arganismo del szerar piblics,
gue na podrd megar su consurso, la asistencia idenica ¥y colabormcidn necesana para la preparacidn
de provectos ¥ programag, superdagisn v contral de su ejecucidn, Podrd contratar pars 2] mdsma
clecto, los servicios de organismas no estalales, siempre ¥ cusndas el costo no excedn del dos por
chemio (2% ) del valor sl del provecio,

ARTICULD 10%, Fi Fopdo poded Gecalizar on cualquier momenio, por s o por
tercerns, la ejecucidn de los wrabajos gue realivan con su financlamiemo y wverificar el
cumplimienio de las obligaciones asumidas por organismos estaiales, a cargo de la parie Wonica
del proyects o programa asi comd la supervisidn v contiol de obras, studiends, en fu caso & la
Contralona General de s Repdblica

ARTICULO 117, La gjesusion de los programas ¥ proyesios finansiados por el Fondo
v woniralard directamente enfre ] goupo o entidad beneficiarie v ¢l confratista o cpecutor. El
Fonda cunndarkd que lns costng ¥ precing de las ohras & contralerss s&an correcios ¥ razonables.

Mo serd aplicable » esias conrascionss el régimen de adguisicionss de bienss o
contrniacion de obras de los decretos 153275 v 15192 de 300y 15 de diciembre de 1977, exceplo
en proyecios ¥y programas de instiicioncs o empresas pdblicas por importes superiores al
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equivalents de quiniznios mil ddlares americanos (Sus, 300,000 <) gue s regirdn por cLas ROMMAas
legales.

CAPITULG IV
VIGENCIA ¥ LIQUIDACION

ARTICULD 12°. El Fondo tendra vigencia hasta el 31 de diciembre de 1989 y su
liquidscidn sa sujerard a los siguiemen lincamentos:

i} A parir del 31 de diciembre de 1989 v hasts of 50 de punio de 1990, la
setividad del Fondo sard aoficiaments la necesaria par iransferir a los
enles eilatales competentes. la regponsabilidad de sus actividades pendienies
de conalusion;

b} i cxislicsen recursns excedentas, sin desting espacifico por no uilizacién
o recuperacion, seran ransfendos al Tesorn General de la Macidn que 88
rasponsabilizard de recuperar los que pudiesen enoniraree pendwnies de
1.:11|.|||.: .|.| J| dl: Lli.l\.|l|:l'.l|"-l'|.' de 1989
Las fondos con demtino especifico serin tramsferidos a las entidades
commpcilenics

el Al 3D de jumio de 1990, ¢l Fondoe presentard ¢l diclamen de sudilorda
practicado por la Contralona General de |8 Republica de sus opersciones
v los cerl-ados .;1.;|:|_-|!1|.|l|\ o o prn'-'.;-.'d-.:n:\. di lod fecursos. sobre sa
satisfactoria wilizazidén, cupnds an se hubiese acomdado en bos respectivos
O TS

Los sefores minisiros de Hstndo en los despachos de Plansamaiento ¥y Coardinadicn,

Finanzas ¥ ministeos Seeretano General de la Presidencia de ln Repidblica gquedan encargados de
la ejecucitn ¥y cumplimiento del presente deereto suprama.

Es dado en el Palacio de Sobierme de la ciudad de La Pax a log veinhiozha dias del

mes de noviembre de mul novecientas achenta ¥ seis nfns.
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Today. Mr. Carmaga 15 Bolivie's linance minister and a key playver in
the ferocious inflation-busting campaign of Vietor Paz Estenszzoro, who was
elected president a year ago as the country was carcening toward economic
and social anarchy. THE WALL STREET JIOURNAL 1986, "Clamping
Down: Bolivia quickly holds hypeninflation. but it does s0 at heavy cost”.
Mew York., August 13,

Bolivia's anti-inflation programme is the most remarkable of modern
times. In the first halfh of 1985, the country™s inflation rate was 20,000 % a
vear and rizing. (Mr. Juan Cariaga, the Minister of Finance proudly points out
that it i the seventh highest of history)._.... Mr. Canaga embarked on a new
way of rnning a finance ministry. THE ECONOMIST 1986,
"Hyperinflation: Taming the beast”. London. November 15.

El Ministro Cariaga definidd el plan como de shock profundo, que
estuvo acompanado por medidas simultineas de caracter estructural, que
parantizaron finalmente la extabilizacion. LA NACION 1986, "El mercado
derrotds la hiperinflacidn®. Buenos Aires. Diciembre 27,

En Bolivia ha sido derrotada la inflaciéon v el pueblo ahora estd
unido. ELL TRIBUNMG 1987, "Hiperinflacion derrotada: Juan Caraea Osorio
ministra de Finanzas de Holivia®. Salta. Enero 100

A osus 41 abnos, estd demostrando una respetable solvencia en el
mancjo de la administracion piblica, que le ha wvalido el reconocimiento
internacional... Este joven ministro posée una inclinacion mas técnica que
politica. lo cual le permite actuar sin los linderns propios de la militancia. ..
acredita una postura, ante todo intelectual ¢ independiente. VISION 1987, "El
sentido coman en las finanzas: no a los modelos populistas en Bolivia®, Enero
12.

El Dr. Paz le encomendd a tres hombres técnicos entre los que se
encontraba el actual Ministro de Finanzas, Juan Cariaga, la redacecidn del
famoso Decreto 21060.,. Cariaga fue el artifice de la mecanica de la
extabilizacion. AMBITO FINANMCIERD 1987. "Los entretelones del plan©.
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Buenos Adres, Enero 12.

Para el Ministro de Finanzas, Juan Cariaga, ln NPE trajo consigo tres
aciertos bdsicos, son: la mecinica de estabilizacion, otorgamiento de recursos
al Tesoro General de la MNacidn y el control por parte del Estado de las
empresag poblicas. VISION 1987. "La hiperinflacién se mantiene a raya:
Bolivia trata de reafirmar ¢l mamboa®. Febrero 9.

Cartaga s unoe de los inspiradores del "Plan de Ajuste Boliviano®
calificado recientements por la revista The Economist como une de los mids
efectivos de la region. EL MERCURIO 1987, "El Plan Bohviano”™ . Santiago,
Marzo 12,

Juan Cariaga. Ministro de Finanzas de Bolivia v uno de los activos
inspiradores del programa econdmico en aplicacion en ¢l pals altiplidnico. El
MERCURIO 1987, "Bobvia pagara sus créditos externos: Juan Canaga
Mamstro de Fimanzas”. Sanbago. Marso 9.

Una Commodore 64, con el agregado de un simple datasete v un
televisor color casero, fueron las herramientas utilizadas por ] joven ministro
de Finanzas boliviano, Juan Cariaga, para sacar a ese pais de la hiperinflacidén
que amenaza desembocar én un colapso total. REVISTA DEL USUARIO
DREAM C=CO0OMMODORE 1987."La Commodore gue salvo un pais:
HFI‘IiL'HI.:I.I:F"Eh II'II:rﬂ'ji.la'I.'ﬁ". HLH!I:H:I."« .l"lrl'.“h- M.il}'l.l-

En agosto de 1985 ¢l flamante presidente de Bolhivia convoed al joven
economista boliviano Juan Cariaga v le encomendd hacer ¢n un plazo mdximo
de tres semanas un  plan ccondmico que salvara al pais del desastre.
COMPUTACION K 64 PARA TODOS 1987, "Una Commodore 64 para la
historia: salvd a Boliwvia, Buenos Aares. Mayo.

O lider do Partido Liberal na Constituinte, deputado .A.dﬁlphﬂ de
Oliveira {RJ), pedird hoje ao embaixador boliviano que promova a vinda do
ministro da Fazenda da Bolivia a Brasilia para ensinar aos economistas do
PMDB como se pode reduzir em um ano inflagac de 25,000 a 80 por cento.
CORREOQ BRASILEMCE 1987, "De¢putado quer que a Bolivia ensine Brasil®,
Mayo 26.

El gobierno de Paz Estenssorn aphcd un estroclo programa eCondomico
bajo el lema de "no pastar mis de lo que se recibe”. EL NACIONAL 1987.
"De 24(000) % de inflacidén Bolivia la redujo al 17 %: el ministro boliviano de
Economia, Juan Cariaga”. Caracas. Junio 10,

“If yvou have a baby taking milk from a mother for 50 years, it
hecomes accostumed to doing things a certain way” says frustrated Finance
Mimster - and Dartmouth graduate - Juan Cariaga. ASIAN WALL STREET
JOURMNAL 1987, "Free market spooks bolivian businessmen”. July 1.

"We expect that many other countries are going to view our plan as
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being very attractive” Cariaga said. "But [ think that it"s guite improbable that
banks will agree to similar deals”. WASHINGTON POST 1987. "Rolivia has
signed debt-repayment plan with some creditors™. July 17.

"Every day 1 get a computer printout showing how much money we
have®™ said Finance Mimster Cariaga. "If we dont have the money, we don’t
meet our obligations that day. We won't spend what we don't have”.
CHRISTIAN SCIENCE MONITOR 1987. "Bolivia ties to rebound ™. Boston.
Aoupust 6.

"Carnaga deserves a great deal of credit for putting together an
effective stahilization program in Bolivia®™ says Jeff Biggs, Deputy Chief of
Mission af the US embassy inm La Pazx. DARTMOUTH ALUMNI
MAGAZINE 1987, "Setting free the market: How do vou stop 24,000 per
cent inflation? The hard way, says the Darnnmouth-bred finance minister of
Bolivia™. Octobar.

El Mumstro (Canaga) senald la importancia de la recompra dicrendo:
Con la recompra Bolivia se liberara de la carga de la denda externa v podrd
dedicarse al dezarrollo econdmicn”™. MNMIHOMN KELZAI SHIMBEUM THE
JAPAN ECONMOMIC JOURENAL 1987. "Eecompra de la deuda externa,
pronto se conocerd ¢l valor de la recompra”. Tokio. Diciembre 4. Traduccion
de la Embajada de Bolivia en Japon.

Juan Canaga es considerado como el artifice de la recuperacion
boliviana, A partir de la decisiva confianza gque le otorgd el Presidente
arremetits con envidiable decigién v coraje contra los viegjos preconceptos y
convirtia la transformacion de Bolivia en un tentador aungue nesgoso desatio.
AMBITO FINAMCIERO 1985, "Holivia eligio un carmno muy dificil pero
positve”. Buenos Aares. Febrero 4.

Le ministre des finances explique comment: "Nous avons supprimé
les comrdles de prix et le conrrdle des changes. Mous avons libéré les taux
dintérét et les condibons d'embauche”™.....Les mumstres que M. Paz
Estenssoro a choisis -souvent dans le secteur privé - parlent sans arrogance,
sans cacher les points noirs de la politique gouvernementale. LE MOMNDE
1988, "La hienfaits de la révolution lebérale. Bolivie: restauratio de 1"Etat,
assainissement de ['écononmue”. Pars. Mars 10,

Sdo sofismas ¢ mitos no género que o Mimstro Juan Cariaga se
disphs a enfrentar, com a conviccao de que a “inflagio € um mposto. O mais
cruel de todos os impostos”, O GLOBO 1988, "Para bincar de Dreus", Rio de
Janeiro. Marco 20.

Com 42 anns nove deles em bancos privados, Canaga diz gque apenas
aplicoun en seu pais regras biasicas da economia: nao gasta maiz do que
arrecada, nem "brinca de Deus”®, decidindo tudo por tndos & subestimando a
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capacidade dos bolivianos de pensarem por @1, O GLOBO 1988, = Austeridade
e bom senso a receita do "milagre” boliviano. Rio de Janeiro. Margo 20.

Bolivias finance minister, Juan Cariaga, i3 one of the architects af
South America’s most successful anti-inflationary campaings. NEWSWEEK
1988. "Bolivin has matured”. May 2.

El artifice de la estabilidad ccondmuica de Bolivia es el Ministro de
Finanzas Juan Cariaga. CHOSUN ILBO 1988. "40,000 % en 60 meses:
operacion de lucha contra la inflacion asesina”™. Sedl. Traduccion Embajada
de Bolivia en Corea del Sur. Mayo 10,

In 1985, Rolivia's inflation was running al the annual rate of
20,000% . The newly elected president, Mr Victor Paz Estenssoro, and his
finance mumster, Mr Juan Cariaga applied the brakes, THE ECONOMIST
1988, "Doang it by the book™. May I8,

Juan Cariaga, de 43 anos, fue banquero, presidente de la Academia
de Ciencias Econdmicas de Bolivia. catedratico, autor de varios libros de
economia...... Desde 1985 hasta hace pocas semanas protagonizd como
ministro de Finanzas del gobierno del doctor Victor Paz Estenssoro uno de
los mas dramaticos progesos de ajuste en Lalinoamérica y probablemente en
el mundo. BUSQUEDA 1988, "Ex mumstro de finanzas, Juan Carniaga: como
bajar la inflacidn de 24 .000% anual al 15% y comenzar a crecer. El hombre
que quernd 3.500 roncladas de hilletes”. Montevideo. NMoviembre 10.

Juan Cariaga, cconomista boliviano creador del modelo econdmico
que detuvo la peor inflacidn de la historia de su pais. IMPACTO 1988, "Juan
Cariaga hablé en el BID sobre economia boliviana®. Washington. Diciembre.

Frente a la inflacidn, pensar en crecimiento s utopico, indicd uno de
los arquitectos de las reformas cstabilizadoras apoyadas por el presidente del
vecino pais del altiplano Dr. Victor Paz Estenssore. EL COMERCIO 1989,
"Mo hay férmula migica contra la hipennflacién dice boliviano™. Lima. Abril
23.

Eliminar el excesivo gasto fiscal, poner orden en la administracion
a nivel del Estadoe y las empresas pidblicas, congelar los salarios, establecer
reglas de juego para ¢l resto de la economia y contar con la participacidn
vindadana, permitié al gobierno boliviano poner fin a 1o que durante muchos
anos fue una horrible pesadiila: la hiperinflacidn. EXPRESQ 1989, " Austero
plan fiscal v de reformas terminé hipeninflaciin en Bolivia: sostuvo Juan
Cariaga, el ex-mimstro que lo aplicd, Lima. Abrl 24,

The Finance Ministry, under the guidance of Juan Carlaga, resisted
these pressures and literally balanced the budget on a day to day basis,
authorizing spending in accordance o the tax revenues received the previous
day. The government budget deficit promply fell from 28 percent of GDP to
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almost 3 percent. WEST WATCH 1989, Bolivia beats inflation without
bashing democracy. May.

0O ex-ministro de Economia da Bolivia Juan Canaga, autor do
programa da reforma econdmica ¢ da campahna antiinflaciondria do pais,
digsse que o exito do programa de estabilizacio conseguido polo seu paiz desde
1985 reve um ponto fundamental: a capacidade politica do Governo de
instituir um programas com o apoio dos partidos politicos, da sociedads, dos
sindicatos e dos empresinos. "Para isso foi necessirio a presemtar um
programa coerente ¢ de credibilidade. O ESTADO DE 5. PAULO 199].
"Paises da América Latina dao receita antiinflagao”™. Sao Paulo. Dizembro 10,

De speordo com el (Cariaga), nio existem fdrmulas médgicas nem
receitas para acabar com a crise “apenss vonlade e capaciagao politica do
CGioverno”. JORNAL DO COMMERCIO 1991, "Mimstro exphica ajuste da
Bolivia®. Sao Paulo. Dizembro 10,
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ESTABILIZACION DESARROLLO
Importantes lecciones del Programa Econémico de Bolivia

;Como es posible que un pais, considerado entre los mas pobres de América Latina y
acosado por graves problemas sociales, ha podido efectuar importantes cambios en su
economia y en la modernizacidn de Estado? ;Como es posible que un pais caracterizado
por su alto grado de intranquilidad social, ha podido implantar tan drasticas medidas
para hacer frente a la crisis? Estas son las preguntas a las que Juan L. Cariaga intentara
dar respuesta en este trabajo.

Al analizar el Programa Econémico de Bolivia, Juan L. Cariaga describe como se identi-
ficaron las causas de la hiperinflacion boliviana; como se conceptualizaron las medidas
de ajuste econdmico y reforma estructural; como se logro la negociacion con los orga-
nismos financieros internacionales, a pesar de la moratoria de la deuda externa privada
y como se estableci6 el programa de redes sociales que le dio viabilidad al programa de
ajuste.

Juan L. Cariaga fue ministro de Finanzas durante la aplicacion del Programa Econémico
de Bolivia durante el periodo 1985 - 1988. Particip6 en el disefio del Decreto Supremo
21060 que puso en practica dicho programa, las leyes de Capitalizacion, Entes Regula-
dores, Modificaciones a la Reforma Tributaria, Electricidad y Telecomunicaciones. Ha
publicado varios libros y articulos en revistas especializadas en Bolivia y los Estados
Unidos, y ha dictado mas de treinta conferencias en veintitrés paises de tres continentes.

IMPORTAMNTES LECCIONES - PROGRAMA ECONOMICO DE BOLIVIA




