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INTRODUEETON

cDonde estd la plata?, es la pregunta que sacude nuestros mitos mds
profundos y nuestros mds grandes temores. Este inguisitivo y acuciante

titulo lleva el libro que presentd la Fundacion Milenio en el afio 2014,

- - -

;Donde esta
la plata?

Los ingresos
SR ' logro comprometer al mds eminente economista que tiene Bolivia, como es

de la bonanza : .o .
ST | Juan Antonio Morales. Su aporte en la elaboracion del libro fue la de

cDonde estd la plata? tiene como subtitulo: "Los ingresos extraordinarios

de la bonanza 2006-2013". El ingresar en este campo espinoso, Milenio

Coordinador. Los expertos e investigadores que lo acompafiaron en el

Juan Antonio Morales (ed.)
Enrique Aranibar

Luis Carlos Jemio
Mauricio Medinacelli
\hunfne(::aa:s\(i;:lrlc’:: su investigacion en la realidad de Bolivia durante dos periodos o ciclos de
Carlos Schlink

trabajo son Enrigue Aranibar, Luis Carlos Jemio, Mauricio Medinacelli,

Germdn Molina, Mauricio Rios Garcia y Carlos Schlink. Los cuales basaron

historia.
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LOS INGRESOS EXTRAORDINARIOS DE BOLIVIA EN EL
PERTODO 2006-2013: VISION DE CONJUNTO
Juan Antonio Morales

En este capitulo, tiene por objeto proporcionar una vision global de

o acontecido en la economia boliviana por efecto de los chogues

externos favorables, contrastando /los periodos 1998-2005 y

2006-2013, se sintetizan los resultados mds importantes de las

contribuciones al libro y, en su caso, se incorporan algunos andlisis

adicionales.



LAS CUENTAS EXTERNAS

Jemio, en su andlisis del origen del sdper-ciclo de las materias primas

identifica dos causas principales: el ingreso de China a la economia mundial

y la politica monetaria de Estados Unidos. También destacay a veces no se
le presta suficiente atencion, es al papel de la caida de los costos de
transporte y de comunicacion para la incorporacion vigorosa de la China a /a

economia mundial.

E/ extraordinariamente alto crecimiento de la economia china y la politica monetaria americana
muy expansiva trasmitieron su impulso a otros paises, especialmente a los /lamados paises de
economia emergente, que son aquellos de ingreso per cdpita medio y que estdn
significativamente integrados al mercado internacional de capitales. EI dinamismo acumulado de
los paises emergentes, liderados por la China, ha tenido también repercusiones en los paises de

bajos ingresos, especialmente mas no unicamente, en los paises productores de materia primas.




BRICS

Jemio documenta que la tasa promedio de crecimiento del PIB
de los paises BRICS (Brasil, Rusia, India, China y Suddfrica),
que son los mds representativos de los paises emergentes, ha
sido de 8.4 por ciento para el periodo 2006-2012. Para los otros

paises emergentes la tasa promedio ha sido de 6,6 por ciento.

La participacion de las economias emergentes en e/ PIB mundial
paso de 39,5 por ciento en el periodo 2000-2005 a 47,3 por
ciento en el periodo 2006-2012.
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LAS REPERCUSIONES FISCALES
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Las repercusiones Fiscales de los ingresos adicionales por exportacion han sido muy sustanciales. Lo primero que '

llama la atencion es el fuerte aumento de los ingresos del Sector Publico No Financiero (SPNF) gue pasa de Bs.
24.368 millones (31,6 por ciento del PIB) el 2005 a Bs.104.021 millones (51,9 por ciento del PIB) el 2013. 5i se /i

diferencias han sido luego convertidas a dolares al tipo de cambio promedio de cada aho. Por dltimo esas %
diferencias, contabilizadas ya en ddlares, han sido acumuladas por los ocho afios dando la suma de US$ 50.051
millones. Este ingreso adicional ha sido gastado en gasto corriente por US$ 32.360 millones (65 por ciento de los
ingresos totales) y en gasto de capital, a pesar de la fuerte expansion de la actividad empresarial del Estado en |

US$ 13.460 millones (27 por ciento de los ingresos totales). Aparece claramente en el grdfico 3 una relacion

lineal estrecha entre el precio de las exportaciones y el gasto publico en bolivianos corrientes. Las correlaciones
entre el gasto total y sus componentes gasto corriente y gasto de capital con el precio de las exportaciones son

también m
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I LA RENTA HIDROCARBURIFERA

/

Se arguye en los medios oficiales gue el extraordinario incremento de los
ingresos iscales, no se ha debido tanto a la evolucion de los precios, como a
cambios en el marco legal aplicado al sector de los hidrocarburos. Se ha visto
precedentemente gue los gastos del sector publico estdn muy correlacionados
con los precios. Con mayor razon, también lo estdn los ingresos. Sin embargo a/
factor precios habria que afiadirle un plus dado por las reformas a la legislacion
de los hidrocarburos y a la nacionalizacion de mayo de 2006. El estudio de
Medinaceli apunta justamente a tratar de separar en los ingresos iscales por
hidrocarburos la parte correspondiente a la evolucion de precios de la parte gue
se explica por cambios en el marco legal. En los andlisis de Medinaceli se
contrastan los distintos marcos legales para el sector de hidrocarburos,
comenzando con la ley 1689 de 1996.

\\




LOS DERECHO MABIENTES DE LA RENTA
HIDROCARBURIFERA

La renta petrolera es compartida
entre el gobierno central y los
gobiernos subnacionales
(gobernaciones, antes prefecturas, y
municipalidades).  Estdn  también
entre Jlos derecho habientes las
universidades y, en mucha menor
medida, los pueblos indigenas y
originarios, comunidades campesinas,
fuerzas armadas, policia nacional y

otros.

\

Las regalias constituyen el impuesto mds antiguo. Se
beneficiaban y se siguen beneficiando con ellas /los
departamentos productores (11 por ciento gue grava a la
produccion), los departamentos de menor desarrollo
relativo (con 1 por ciento) y el TGE (con 6 por ciento). E/
otro impuesto, similar a la regalia, que es el IDH, con una
tasa de 32 por ciento, se coparticipaba originalmente en 4
por ciento para cada uno de Jlos departamentos
productores y en 2 por ciento para los departamentos no
productores, y el saldo para el Tesoro General del Estado
y otras entidades del gobierno central o bajo su tutela.
Varios decretos modifican la distribucion anterior, segun
documenta el estudio de Schklink.



I LOS EFECTOS MONETARIOS ¥ FINANCIEROS

s La inflacion fue significativamente mds alta durante el periodo 2006-2013 c]ueE

: durante los ocho afios precedentes. En efecto, al aumento del IPC fue de 54.6 por':
. C/em‘o en el periodo 2006-2013 comparado con 25,2 por ciento en el periodo 1998-
: - 2005. En algunos afios (2007 y 2008) la tasa de inflacion anual llego casi al 12 por'°
: ciento. Se ha de hacer notar empero gue durante el periodo 2006- 2013, mds gue en:
Ee/ periodo precedente 1998-2005, la economia sufrid los efectos de shocks de,

. oferta adversos, producidos principalmente por alzas en los precios internacionales®

* de los alimentos. Estos shocks empujaron a la inflacion interna por encima de /055
. niveles del subperiodo 1988-2005.




CAPITULO IIX
EL ORIGEN DEL SUPER-CICLO DE LAS MATERIAS
PRIMAS
Luis Carlos Jemio Ph.D.

Trata de explicar la magnitud del incremento de los precios de
materias primas, las principales causas que lo explican y cuales han

sido sus efectos sobre los paises de América Latina.

La economia mundial ha experimentado en /a d/tima década, cambios
significativos gue han modificado las relaciones de comercio y los

patrones de crecimiento de las diversas regiones del mundo.




EL BOOM DE PRECIOS DE MATERIAS PRIMAS

La economia mundial ha experimentado a partir de los 2000,

fendmenos  economicos que no se habian producido
anteriormente, y que tuvieron como una de sus caracteristicas
mds notables, el significativo incremento en el precio de las
materias primas. Los precios de Jlos productos energéticos
fueron los que mostraron los mayores incrementos, E/ grdfico 1
y el cuadro 1 muestra que el precio promedio ponderado de las
principales materias primas que se transan en los mercados
internacionales aumentaron de un promedio de 169,0 por ciento
como promedio entre los periodos 1998-2005 a 2006-2013. Como
puede verse en el grdfico 1, los precios de las materias primas se
' habian mantenido relativamente estables durante prdcticamente
 foda Ja década de Jos 90 e incluso habian experimentado una

caida con respecto a los niveles de principios de esa década.

\\

1996-2005

Variacion
(en porcentaje)

Total Materias Primas
Productos Agropecuarios
Alimentos bebidas y oleaginosas

Matenas primas silvo-agropecuarias

Minerales
Inc
Estano
Plata

Oro

Plomo
Cobre
Energia
Peirdieo crudo
Gas naiural
Carbon

67.3
88,0
86,7
911
615
738

(s

744
745
61,3
56,1
575
53,6
50,8
59,3

166,6
1533
1587
1404
208,5
1851
2462
2814
2535
2104
1956
150,0
160,7

58,0

1876

1474
742
83,0
639

2391

1238

2182
2719
2401
2430
2420
160,89

1998

141

169.0




CAUSAS Y EFECTOS DEL BOOM DE PRECIOS DE
MATERIAS PRIMAS

a BN

Las causas que explican este
significativo incremento de /las
materias primas son varias, pero dos
de ellas se destacan nitidamente de
las demds: el ingreso de China a la
economia mundial y las politicas
financieras seguidas por Estados
Unidos para evitar una recesion

economica.

N 3

\

69 efectos de la bonanza exfema)

han traducido en un incremento de los
recursos externos hacia los paises de
América Latina a partir de la sequnda
mitad de los afios 2000. Estos ingresos
han tomado /la forma de mayores
ingresos de exportacion, mayores lyjos

de IED 'y mayor endeudamiento

@‘e/‘ﬂo. /




) CAPITULO IIT
CUANTIFICACION DE LOS INGRESOS PROVENIENTES DE LAS
EXPORTACIONES EN LOS PERTODOS 1996-2005 ¥ 2006-2013

La documentacion tiene como objetivo cuantificar los Mauricio Rios

recursos obtenidos entre los afios 2000 y 2013, comparando

los periodos 1996-2005 y 2006-2013 entre si. Dicha| | 72 "\
C

redaccion se divide en tres partes:

® [a primera ofrece un breve herramental tedrico de los =
datos historicos. |

® [a segunda ofrece la cuantificacion de los recursos, asi
como su comparacion.

® [a tercera ofrece las conclusiones y sugerencias a la luz
de las observaciones entre la primera y sequnda parte.

/

I. E/ herramental teorico

Fue Adam Smith publico su investigacion relacionada con la nuturaleza de la rigueza de las naciones en 1776,
acentando un marco de cooperacion permitiendole a los individuos vivir en sociedad, es la especializacion o /a
denominada division del trabajo. El se atrevio a realizar esta teoria detallando gue los individuos logran un
beneficio si cada uno se especializa en producir aguello en lo que tiene una ventaja comparativa, e intercambia los
resultados de su esfuerzo con los de otro individuo, que de igual manera se especializan en su propia actividad,
proceso que, por clerto, se hace aun mds virtuoso en la medida que de €/ participen la mayor cantidad de individuos
en el uso de sus distintas capacidades. Esta concepcion predomind durante todo el siglo XIX, y fue mejorando con
el tiempo a medida que los cientificos sociales avanzaban en sus observaciones.

\\




De tal manera que los individuos, creando conocimiento e
informacion respecto de la escasez en la economia, al
transmitirla, finalizan generando a su vez un proceso de
coordinacion asignando recursos en un entorno de libre
mercado. A nivel internacional la division del trabajo,
tratada por David tiempo después de lo visualizado por
Smith, mantiene la relacion de intercambio y cooperacion
entre individuos llevada al plano de relacion entre paises
.Contrariamente a lo que Smith y Ricardo observaron, en
América Latina en la concepcion inicial de la Comision
Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL),
liderada por Rail Prebisch entre las décadas de 1950 y
1960, la teoria del deterioro de /los términos del
intercambio, que admite una division internacional de/
trabajo como un juego de suma cero, donde la ganancia de
una forma parte de la perdida de /a otra.

Ratil sostuvo gue los paises la condicion de pobreza ,se
genera dado que los paises ricos los habian relegado a la
produccion de materias primas con bajo valor agregado.
E/ economista argentino sustenta la necesidad de pautar
aranceles a los productos importados en tanto Ja
industria naciente, sean capaz de sustituirlos y recién
proceder a exportar los excedente, lo cual nunca sucedio
ni con los métodos mds violentos de aguel periodo.



Bolivia con el paso del tiempo, ha sido un pais caracterizado por una economia limitada de bajos |
recursos y con la necesidad de vincularse al mundo para superar tal situacion. Dicho vinculo, jamds
se ha alejado de la exportacion de materias primas, desde la plata en los tiempos de la Colonia, e/ [
guano y el salitre del siglo XIX, el estafio durante casi todo el siglo XX, y los hidrocarburos a inicios

l_a’e/ siglo XXI, hecho gue ha significado uno de los principales motivos de reivindicacion politica. [

Hoy Bolivia esta inmersa en un contexto externo no muy favorable para sus exportaciones,
orientado tambien su estructura exportadora con la concepcion de Prebisch. Como parte de este
escenario, nuestro unico objetivo es hacer un ejercicio que compare:

a) La cantidad de recursos obtenidos por periodos de escasez (1998-2005) y abundancia relativa
(2006-2013) de los mismos.

cantidad de recursos obtenidos por dos sectores fundamentales como los tradicionales y los no
tpadicionales en los mismos periodos, identificar los principales departamentos exportadores, asi
como los destinos de exportacion destacados.

¢) Observar y comparar su comportamiento.

IT. La cuantificacion de los recursos

La primera comparacion se obtienen de la siguiente observacion de largo plazo: mientras los ingresos
por exportaciones no llegaban al 157% del Producto Interno Bruto en 1992, su afio mds bajo, hoy las
mismas representan menos del 507%, un aumento significativo, al mismo tiempo se observa un
incremento de las exportaciones se registra a partir del afio 2002, con una baja entre los afios 2009
y 2010 por efecto de la crisis economica internacional iniciada en 2007 y 2008, para continuar con
un incremento hasta e/ 2013. (Ver grdfico 1)




Grafico 1
VALOR DE EXPORTACIONES Y COMO PORCENTAJE DEL PIB
A PRECIOS CORRIENTES, 1990 - 2013

= ‘ 2 Como el mismo grdfico 1 registra,
12000 Y ; la cantidad total de ingresos
10000 5 entre 1998 y 2005 para el pais
8000 30 fue de U5$ 13.400 /77/7/0/765',
25 entre 2006 y 2013 fue de US$

o .- 0 61.200 millones, y la suma total
4000 ' s de las exportaciones de Bolivia
2000 ;0 en el periodo 1998-2013 ha sido
g i de un aproximado de US$

1950 1991 1952 1960 '9SM 1985 1985 1957 1008 1909 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2008 2007 2008 2000 2010 2m 2012 2013 74. 700 m ,'//0 n e 5'

B Exportaciones —— Exportaciones/PiB (eje derecho)
Fuente: elaboracion propia con datos de FMI y UDAPE

/ : Gréfico 2

Eﬂ e/ éfalf/CO 2 se VISUG//ZG e/ BOLIVIA: EXPORTACIONES \(’%l.gl&l)tﬂggf INDICE VALOR, 1990 - 2013
comportamiento de Jas exportaciones 11000 -
entre 1990 y 2013 en cuanto a precios y s 0
volumen, del cual podria deducirse que el i 350
volumen de las exportaciones esaltamente . %
dependiente de los precios en los gue | -
cotizan los productos de exportacion. - -
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Gréfico 3

BOLIVIA: VALOR DE EXPORTACIONES TRADICIONALES Y NO TRADICIONALES, 1998-2013
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Del Grdfico 3 puede observarse que los
minerales, y sobre todo los
hidrocarburos,  han  tenido  mayor
participacion en las exportaciones,
causdndole menos participacion al sector
de productos no tradicionales, algo que
también hace evidente el Grdfico 4,
pasando de representar de alrededor de
un 507% del total de las exportaciones en
1998, a alrededor de un 807% en 2013,

# No Tradicionales  mHidrocarburos  m Minerales

Fuente: elaboracion propia con datos de INE.

/

Grafico 4

BOLIVIA: EXPORTACIONES TRADICIONALES Y NO TRADICIONALES 1990-2013

70%
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Fuente: elaboracion propia con datos de INE y UDAPE.
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Grafico 5
BOLIVIA: EXPORTACIONES TRADICIONALES, INDICE PRECIO Y VOLUMEN, 1998 - 2005
(1990 =100)
350,0
3000
50,0
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1000
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Fugnie: elaboracadn propia oon datos da INE y UDAPE




Con los grdficos 5, 6, 7y 8 se puede ver que durante entre 1998 y 2005 las exportaciones tradicionales tuvieron un
comportamiento similar en cuanto a precios y volumen, para el periodo 2006-2013, el desenvolvimiento del sector
tradicional en cuanto a volumen no logro los precios. Esto es lo que sucede para el caso de las exportaciones no
tradicionales tanto para 1998-2005 como para 2006-2013. Para las exportaciones no tradicionales es normal ver
gue el volumen siga la tendencia del comportamiento de los precios en el periodo de relativa escasez de ingresos,
para el de la relativa abundancia resulta mds dificil sequir con la misma tendencia.

Grafico 6 Grafico 7
BOLIVIA: EXPORTACIONES TRADIClOﬁgé-GES-:"?OO'CE PRECIO Y VOLUMEN, 2006 - 2012 BOLIVIA: EXPORTACIONES NO TRADICIONALES, iNDICE PRECIO Y VOLUMEN, 1998 - 2005
(2006 = 100) (1990 = 100)
.:;«:3 — 1200 300.0 140,0
160,0 /\/\/ e 250.0 —— 120,0
e = = = 20,0 — / - 100,0
2000 ——— pu— —_—
100,0 - = 600 80,0
10,0 1500
60,0 40,0 60,0
s oz 100,0 40,0
zr):: ) 50,0 20,0
Fuente: elaboracion propia con datos de INE y UDAPE e L= ?()(:‘() j(‘.’(ll )‘OO)I ?I;)O? )(]OdN 70:’- les { )
—NO Lra IL.‘D[\.):L“. voiumen O tradicionales pvcuu‘.
/ Fuente: elaboracion propia con datos de INE y UDAPE
Gréfico 8
i i i Se observa el comportamiento de las exportaciones nacionales por
2500 1200 sectores en el Grdfico 9, se advierte no sdlo el ya evidente ascenso
2000 1000 estratosférico de los ingresos por concepto de hidrocarburos, mineria y
s e 0 manufacturas, sino también Jla volatilidad que las exportaciones
. i s tradicionales segun el contexto internacional en cuanto a su cotizacion,
%0 como en el caso de los hidrocarburos 2009 y 2010, y la mineria desde
50,0 PO c ., & 0 o
2012, sino también el menor tamaho de impacto ha tenido sobre las
% o 2 wos 2o 200 am | o wm manufacturas. Igual se visualiza que su tendencia sigue una frayectoria
*No tradicionales (precios) e N tradicionales (volumen) //'gef'amenfe a/ a/za'

Fuerie: elabocacidn peopia con datos de INE y UOAPE
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Grafico 9
BOLIVIA: EXPORTACIONES POR ACTIVIDAD, 1998 - 2013
(Millones de USS)
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Fuente: elaboracion propia con datos de INE
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1400000000,
Cuando en el Grafico 11 se puede ver s
los ingresos logrados por las :
exportaciones que hizo cada 1000000000,
departamento de!.pqls, el que d.esiaca 800000000,
con mucho es Tarija, cuyo principal
producto de exportacioén es tradicional, DR
el gas, pero seguido muy de cerca por 400000000,
Santa Cruz con su principal producto no N
tradicional, la soyq, la cual, al mismo '
tiempo, resulta ser la exportacion no 0,
tradicional mas importante del pais. 200000000,

En el Grdfico 10, se manifiesta con
mayor claridad: el
comportamiento del principal
producto de exportaciéon no
tradicional, la soya, que si bien ha
sufrido problemas desde 2003, no
ha dejado de registrar fuertes
incrementos desde el ano 2006.

Manufactura

Grafico 10
EXPORTACIONES NO TRADICIONALES, 1998 - 2013
(Millones de US$)
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Fuente: elaboracion propia con datos de INE



Grafico 11
EXPORTACIONES POR DEPARTAMENTO, 1998 - 2013
(Millones de USS)
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Fuente: elaboracion propia con datos de INE

Entre otros aspectos, lo gue el Grdfico 12 ilustra
es la caida en los ingresos sufridos por la
pérdida del mercado de Estados Unidos con e/
programa ATPDEA, esto coincide con la caida de
la exportacion de manufacturas en el mismo
periodo  del Grdfico 9, pérdida que
paraddjicamente significa un muy mal momento
para el sector en el mejor contexto para las
exportaciones en general.

Esta redaccion” permite la cuantificacion de los ingresos
totales de ,/todos /Jos aspectos cubiertos, una de las
observasiogles pero mds significativas, estdn relacionadas al
crecimienfo de las exportaciones  fundamentalmente
tradiciohales en hidrocarburos y luego en mineria, el caso de /a
soya efi el sector no tradicional con mucha diferencia. Al mismo
momento se anota la pérdida del mercado estadounidense para
| cqso de la exportacion de bienes no tradicionales por la
‘rdida del programa ATPDEA y la elevada dependencia de las
ortaciones a los precios internacionales, que sufrieron una
a inmediata en 2008 y 2009 con el inicio de la Gran
sion en 2007 y 2008,

Grafico 12
EXPORTACIONES POR PRINCIPALES DESTINOS, 1998 - 2013
(Milones de USS)
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Fuante: elaboraciin propa con datos de INE




Cuadro 1 , IIT. Conclusiones y sugerencias
EXPORTACIONES SELECCIONADAS Y POR PERIODOS
(Millones de USS) sy . 0,/20 .’

‘ Dado /los andlisis de cuantificacion de /las
RUBROS 1998-2005 2006-2013 2000-2013 o ,
Exportaciones 10.446.909 61.376.620 71.823.530 eXIDO/"faC/Oﬂe.S' eﬂf‘/"e /05 pe/"/OdOS ]998"2005)/ 2006"
Tradicionales | 6.113.085 | 48.695.546 54.808.632 2013.5e generan preguntas:
Minerales | 2484827 |  18.906.465 21391263 ® Sobre si la actual estructura comercial de una
Hidrocarburos ! 3.628.258 29.789.080 33.417.338 e ’
No Tradicionales | 4333244 12.681.074 17.014.318 muy disminuida apertura del pais, tanto de
Manufacturas ; 4817128 l 15.931.847 20.748.975 exporfaaanes como de /mparfac/one_s, esta
Agricultura .‘ 624.723 2.804.146 3.428.870 . o
o | e s s confr/buyendo a generar mayor rigueza entre sus
Maderas 1 306.525 | 655.796 962.321 habitantes.
Castana | 255.548 835.130 1.090.679 Relacionada con aquello gue Bolivia puede hacer
La Paz } 1.081.496 4.443.862 5.525.358 . ., y P
Cochabamba | 925.563 3.070.566 3.996.130 it Stjpeirar O sl gl i St
Santa Cruz | 363867 15.955.418 19.594.095 internacional como un pais tipicamente exportador
Tarija i 2.160.979 | 19.642.895 21.803.874 o - 0
e | el — G s de materias primas, la cual tiene larga data y las
Chugquisaca | 69.605 | 1539.946 1,609.551 respuestas son diversas.
Pando : 47658 | 131,119 178.777 Respecto de cudl podria o deberia ser el destino
Beni 266.664 | 751358 1.018.023 o 2 c
s — 566509 — 357701 Ao de ,/05' ingresos qb fema’qs por las exportaciones,
Brasil | 3007599 | 21132978 24.230.577 cudl debe ser la instancia encargada de hacerlo y
Argentina | 503415 | 7952520 8.455.935 la mejor manera de aprovechar el contexto
Estados Unidos ] 1.449.764 { 6.258.160 7.707.925 di . Gl bl d. /
Colombia | 985.650 | 2.404.729 3.390.380 extraordinhario y tfoaavia favora e de alfos
Pery | 533.795 | 3.133.150 3.666.946 precios de materias primas que conciernen a este
Japon | 234.075 | 3.162.619 3.396.695 ; : <
ey | et | S i o f/:abajo, se /"es'pona’/e/"on. /7ace_ ya mads 9’@ 200
China | 73.436 J 1534.892 | 1.608.329 afios, como se vio, por Smith, Ricardo y mds tarde

Fuente: elaboracion propia con datos de INE por' Mises.
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La idea de gue con una diversificacion

Es dificil saber cudnto mds podria Bolivia haber aumentado la captacion de de nuestras exportaciones, el pais
ingresos de exportaciones con la sola cuantificacion de los mismos en claramente podria haber adquirido
determinado periodo, puesto que estos responden a factores mayores beneficios debido al favorable
institucionales y cualitativos propios de la capacidad de cada individuo contexto externo. Se puede constatar

como empresario que identifica y aprovecha la opqrfuma’aa’ de beng/ﬁcm, si ademds se contara con un registro
pero sin duda serian mayores. Se puede advertir que la atraccion de P s ol e @ s
recursos alcanzaran en el periodo 2006-2013 un incremento mayor que la P P J

del periodo 1998-2005, por el efecto precio y a las inversiones realizadas coca y derivados de su industrializacion,
en la sequnda mitad de los afios 90. entre otros. Cabe destacar que el

efecto precio sobre el considerable
incremento de los ingresos  por
exportaciones para el pais en los

Z ultimos afios no es trivial, dado que si se
Para finalizar, se recomienda recuperar el mercado toma en cuenta que el proyecto de
estadounidense para continuar aprovechando el todavia favorable exportacion de gas a mercados como el
contexto externo, y el fortalecimiento de la relacion comercial brasilero tiene una data tan larga como
con el Mercosur. Se debe buscar un V[/?CU/O mds ambicioso y de al menos 40 arfios y una negoc/ac/o’n
dindmico con la Comunidad Andina de Naciones y con la Alianza de 20, el proyecto de exportacion de
del Pacifico. Los paises miembros de esta asociacion (Chile, Perd, LNG a los mercados de México y
Colombia, México y Costa Rica) se benefician de la apertura California hoy podria haber significado
relativa de sus economias y de la reduccion, en algunos casos incluso la duplicacion de los ingresos
incluso e//-/ﬂ/‘”aC/'O/ﬂ, de gran pa/"f'e de sus ftarifas aduaﬂe/"as, actuales por Coﬂcepfo dados los avances
ademds del establecimiento de un marco institucional que de las negociaciones de entonces,
garantiza los derechos de propiedad. E/ sentido debe ser la ademds de los avances tecnoldgicos
5‘Upe/"aC/5/7 de las pOSfU/‘a.S' pa///f/'CO'/‘OIeO/Olg/.Cas y buscar el actuales del sector.

beneficio mutuo entre las partes.
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I CAPTTULO IV
LADEVUDA EXTERNA ¥ LOS DESEMBOLSOS EN BOLIVIA ENTRE 1998 ¥ 2013
Enrigue Aranibar

Introduccion

La deuda externa publica es una variable muy importante de toda economia. Con los déficit presentes en las cuentas
fiscales se recurre al endeudamiento para financiar los gastos de variadas indole lo que no es un problema en si
mismo. Realizando un buen uso y administracion de los desembolsos de deuda externa se puede generar ingresos para

honrar los compromisos. De lo contrario se corre el riesgo de ingresar en mora y en caso extremo el impago de la
deuda.

Bolivia por su intensa negociacion para aliviar la deuda y, el contexto internacional altamente favorable desde
aproximadamente el 2004, redyjo notablemente la deuda externa de mediano y largo plazo, reduccion significativa en
relacion al PIB. A pesar de lo sefialado, desde e/ 2007 del crecimiento de su deuda de manera sostenida, con
tendencia a mantenerse los proximos afios. Esta redaccion efectda un evaluo de la trayectoria de la deuda externa
publica de mediano y largo plazo. E/ periodo de estudio comienza en 1998, cuando se inicio el proceso de condonacion
de deuda, hasta el 2013, también se comparan dos subperiodos:

® £/ primero abarca de 1998 a 2005.

® £/ segundo entre el 2006 y 2013, este dltimo correspondiente a los 8 afios de gobierno del presidente Evo Morales.

Se efectud una descripcion de los ciclos de endeudamiento externo de las décadas de 1920 y 1970, como
antecedentes historicos. Para luego proceder a realizar un andlisis de la evolucion del saldo de la deuda externa y lo
acontecido con los desembolsos. Adicional se explica la importancia de las empresas publicas en relacion a los
desembolsos. También se efectua el andlisis de la emision de bonos soberanos en una de las sesiones y para terminar
se presentan las principales conclusiones inferidas del presente trabajo.
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1 Los ciclos de endeudamiento previos

Con la historia economica boliviana se pueden ver dos ciclos de endeudamiento externo significativos previos al suscitado
en la sequnda mitad de Ja década de los 2000:

El primero en la década de 1920.

E/ sequndo en los afios 70.

/ Gréfico 1
PRECIO DEL ESTANO. EXPORTACIONES E INGRESOS DEL TGN, 1920 - 1930

1.1 Década de 1920 — -
A finales del siglo XIX e inicio del siglo XX, por la baja en los . 065
precios de la plata gque marcaron precedencia en la crisis de la
mineria argentifera, el caucho y el estafio reemplazaron a la plata
como los principales productos de exportacion, debido a la demandal %'
externa de estos productos. Ttambién respondiendo a /las
condiciones del mercado mundial, el estafio se convirtic en el
principal rubro de exportacion. El comercio exterior como /los
ingresos fiscales de Bolivia pasaron de depender del estafio. Las
cotizaciones internacionales de este mineral subieron registrdndose
con mayor intensidad en los afios 20, lo que permitio gque se convierta
en producto de exportacion hegemonico. 09 02s
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Mientras que en 1910 el precio del estafio fue de US$/Libra Fina 0,34 en 1920 fue de US$/Libra Fina 0,48, el nivel mds
alto y en 1926 se alcanzo el precio mdaximo con US$/Libra Fina 0,65. Luego, el precio bajo descendid agudizdndose esta
disminucion a partir de los década de 1930 por la Gran Depresion. (Ver grdfico 1)
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I La dependencia del estario llego a un grado tal que
entre 1920 y 1930 represento en promedio el 737%
de las exportaciones totales del pais, lo que
impulso significativamente los ingresos fiscales. En
1910 Jos ingresos totales del Tesoro General de la
Nacion (TGN) llegaron a Bs. 12,6 millones, para
1920 fueron de Bs. 30,5 millones y en 1927, afio de/
mayor precio del estafio de la década, fueron de
Bs. 45,9 millones.

Grafico 2
SALDO DE LA DEUDA EXTERNA, 1920 - 1930
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Entre 1921 y 1927, el periodo de auge del estaro, el
precio del mineral crecio 113,3%, asimismo /las
exportaciones totales lo hicieron en 90.0% y los ingresos
del/ TGN en 92.9%. Este contexto externo favorable
fomentd un ciclo de endeudamiento externo importante,
gue de un saldo de deuda externa de US$ 4.8 millones en
1921, llego a US$ 44,7 millones en 1927 y US$ 63,3
millones en 1930 (Ver grdfico 2). Este dltimo dato
equivale en valores actuales a US$ 901.7 millones.

La deuda contraida en la década de 1920 fue destinada
a Jla construccion de ferrocarriles, carreteras,
cancelacion de deudas interna y externa y al
financiamiento del déficit fiscal principalmente. En e/
dltimo caso debido a un crecimiento mds acelerado de
los gastos que de los ingresos del TGN. El principal
problema con Jla deuda externa esta relacionada
intimamente con el uso que se le dio, "el crédito externo
no se empled en la ampliacion de la capacidad productiva
exportable, mucho menor se uso para impulsar un
proceso para modificar el perfil exportador de /la
economia boliviana ,lo que hubiera permitido mejorar y
cumplir con el servicio de la deuda.



La caida del precio del estafio, impacto negativamente en las finanzas publicas del pais gque ademds
contaba con un elevado nivel de deuda externa. La importancia de los ingresos provenientes del/
comercio exterior en el conjunto de los ingresos fiscales y el elevado endeudamiento externo,
expresaban un alto grado de vulnerabilidad de la economia boliviana. Como consecuencia de esto,
ademds del sensible impacto de la Gran Depresion, Bolivia entro en mora y dejo de cumplir con e/

servicio de la deuda externa, contraida en gran parte con Estados Unidos, a partir de diciembre de
1930,

1.2 Década de 1970

Luego de la revolucion de 1952 hubo un cambio en el pais su economia opto un modelo que priorizaba
al Estado. Las principales caracteristicas del modelo en dicha época fueron un alto nivel de inversion
publica, el control estatal de determinadas empresas consideradas de importancia en sectores como
la mineria, hidrocarburos y transporte, ademds de la creacion de otras empresas estatales. De Igual

manera algunos sectores privados se le otorgaron créditos concesionales para promover la inversion.

/

En la década de los 70 tuvo un papel importante el estafio, con un considerable incremento de su
precio hasta 1980. En 1970 Ja cotizacion del estario fue de US$/Libra Fina 1,68, en 1974 US$/Libra
Fina 3,60 y llego hasta US$/Libra Fina 7,61 en 1980. El valor de las exportaciones totales siguid un
comportamiento muy similar mostrando una alta correlacion. (Ver grdfico 3).




Gréfico 3 . . s . s ~
PRECIO DEL ESTANOY EXPORTACIONES TOTALES, 1970 - 1981 Si bien la proporcion de la exportacion de estafio

respecto al valor total se reduyjo entre 1970 y

. 8 1981 bajando del 65,7% al 37,6% y, también se
%1 Lo redujo la dependencia de dicho mineral, esto no
§ -y s § fue producto de la diversificacion sino mas bien
g * § del inicio de las exportaciones de gas natural a la
¥ oo | ES Argentina en 1972. En conjunto, el estafio y gas
200 | i natural, representaron el 74.5% del total
o ] exportado en 1981 y, en promedio, en la década de
e 1970l 67.7%
I / _‘
El contexto internacional favorable, nuevamente, impulsé e SRR
un ciclo de endeudamiento externo recurriéndose incluso 3.000
a acreedores privados, algo que no sucedia desde la Gran e .
Depresion. Entre 1970 y 1980 el precio del estafio , 2003 [
aumento 353,0%, el valor de las exportaciones totales en
3952% y el saldo de la deuda externa en 342,8%. EI §**
incremento fue constante siendo el saldo de la deuda i o
externa en 1970 de US$ 5222 millones, en 1976 US$ wo 522 = mm I
11238 millones y en 1981 US$ 2.652,8 millones. (Ver i I I I I I I I

Vd .
g,ﬂaflca 4) 1970 1971 1972 1973 1974 197% 1976 1977 1978 1979 1980 1981
.
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E/ Estado logro financiar gran parte de sus proyectos con deuda externa. Esta se incrementd mds que nada por los
intereses en mora considerando gue gran parte de la deuda correspondia a acreedores privados con tasas mds altas
y a un plazo menor gue, por efjemplo, con acreedores multilaterales. Cabe destacar que el problema fue el uso que se
le dio y no la deuda en si mismo. También una proporcion importante de la inversion de las empresas publicas, aun
cuando ellas eran "superavitarias” como YPFB, se financiaba con recursos de la deuda externa. E/ incremento de/
endeudamiento externo alcanzo niveles insostenibles por la crisis. A mediados de 1984 se decidid suspender los
pagos de servicio de deuda a los bancos comerciales internacionales.

2. La deuda reciente

Los ultimos tiempos de la década de 1980, después de la denominada crisis de deuda, los niveles de endeudamiento
del pais se incrementaron llegando a niveles preocupantes en los 90. A finales de la década la deuda externa publica
se situd alrededor del 557% del Producto Interno Bruto (PIB), manteniéndose en ese registro hasta e/ 2003. En
2004 se llego al nivel mas elevado de los dltimos 15 afios con 64,9% del PIB, pero a partir de entonces hubo una
caida considerable llegdndose hasta el 14,3% del PIB. La gestion 2013 termind con una deuda de 17,3 por ciento de/
PIB. (Ver grdfico 5)
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Grafico 5

SALDO DE LA DEUDA EXTERNA DE MEDIANO Y LARGO PLAZO, 1998 - 2013 ES /‘/T,pof,f.a”fe anof.a/,, que /70 5.0/0 /05. n/‘ve/es de deuda
eran preocupantes sino también el contexto

internacronal. Los términos del intercambiro sufrieron
un constante deterioro los cuales se revirtieron a
partir del 2004, aunque con una leve caida en 2008.
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La proporcion de la deuda externa respecto al PIB bajo no solamente por la politica de alivio de
deuda llevada a cabo por diferentes instituciones, sino principalmente por un incremento
significativo del producto boliviano. La sostenibilidad de la deuda externa en la actualidad son
bastante favorables, no permite apreciar el panorama completo de la deuda externa y sus
desembolsos a lo largo de los dltimos arios.

Gréfico 6

3 E/ 5'0/(7’0 de /a deuda externa EVOLUCION DEL SALDO DE LA DEUDA EXTERNA, 1998 - 2013
En 1998 el saldo de /a deuda externa publica de mediano y
largo plazo fue de US$ 4,659.3 millones esta se mantuvo s -
hasta inicios del siglo XXI. En 2003 hubo un incremento
del saldo llegando a US$ 5,142.2 millones. (Ver grdfico 6).
A partir de dicho aho disminuyo la deuda fue continuo
hasta llegar a un saldo de US$ 2,207.9 millones en 2007, LB

el nivel mds bajo de deuda publica registrado desde 1981,
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Después del marcado descenso de la deuda se empezo un nuevo ciclo de endeudamiento registrando el nivel mds alto
de deuda en los ultimos 33 afios con US$ 5.261,8 millones. Eentre 2003 y 2007 el saldo de la deuda externa se
redujo en 57,1% mientras entre 2007 y 2013 se incrementd en 138,37%. Se aprecia en el grdfico que nuestros

principales acreedores fueron los organismos multilaterales representando en promedio entre 1998 y 2013 el 74,47%
del total de la deuda; de éstos, inicialmente, se destacaban el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco
Mundial controlando hasta 2/3 del total pero después de las condonaciones de mediados del 2000 perdieron peso
dejando mayor espacio a la Corporacion Andina de Fomento (CAF).




I De la misma forma que los multilaterales los alivios de deuda jugaron un papel importante, si bien

disminuyo el monto de deuda bilateral también se dio un cambio en su composicion. Espafia y Japon
condonaron la totalidad de su deuda y Alemania la reduyjo significativamente, pero desde el 2006
China y Venezuela se convirtieron en los principales acreedores. (Ver grdfico 7). En promedio, en
el periodo de andlisis (1998 - 2013), la deuda bilateral represento el 20,97% del total.

Grafico 7

Eﬂf/‘e 20]2 y 20]3 /a deUda con acr,eedor,es EVOLUCION DEL SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA BILATERAL, 1998 - 2013
privados reaparecid debido a la colocacion de ...
bonos soberanos emitidos por el Estado
Plurinacional de Bolivia, es asi que en 2013 los
acreedores privados superaron al total de los
bilaterales.
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\4 1/ /Las principales iniciativas de a// vios de deuda

El problema de la deuda externa recobro importancia en la década de 1990, en ese contexto los
organismos multilaterales y los gobiernos de los paises desarrollados se fijaron como objetivo
principal lograr una deuda externa sostenible. En septiembre de 1996 se aprobo la iniciativa de los
Paises Pobres Altamente Endeudados o Heavily Indebted Poor Countries (HIPC I), dirigido a
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fav\nicer a paises con bajos niveles de desarrollo.




En el caso de Bolivia, después de haberse superado el punto
de decision, en septiembre de 1998 se aprobo el denominado
punto de culminacion del programa HIPC I por el cual se
accedio al alivio de deuda multilateral y bilateral, los
organismos que mds aportaron fueron el BID y Banco
Mundlial seguidos del FMI, CAF y FONPLATA.

En cumplimiento al acuerdo del Club de Paris VIII de junio
de 2001, en febrero de 2004 Japon procedio a condonar la
deuda boliviano por un monto de US$ 506,2 millones. Brasil
hizo lo mismo con un monto menor de US$ 51 millones, la
gestion 2004 cerrd con un saldo de deuda de US$ US$ 87,4
millones y US$ 71,6 millones correspondientes a Brasil y
Japon respectivamente.

De la cumbre de Gleneagles del -8 llevada a cabo en julio
de 2005 surgid una nueva propuesta llamada Iniciativa para

el Alivio de Deuda Multilateral (MDRI).

Después de la revision del proyecto en la reunion
del G-7, a mediados de 1999 se modifico e/
HIPC I y se planted el HIPC ampliado o HIPC IT.
La principal diferencia con el acuerdo inicial fue
gue el alivio de deuda seria ampliado, ademds
que seria mds rdpido y mds profundo. Bolivia
nuevamente accedio al alivio gracias a su
relacion con el FMI y el Banco Mundial. La
Iniciativa de Colonia, a mediados del 2001, se
aprobo el acuerdo ‘Mds alld del HIPC gue
eliminé por completo la deuda de ayuda oficial
para el desarrollo. Se aprueba un alivio de
nuestra deuda por US$ 1200 millones
adicionales a los US$ 760 millones de la primera
fase del HIPC. Acuerdos adicionales en 2002
elevaron levemente el alivio de la deuda del/ Club
de Paris VIII hasta los US$ 1143 4 millones.

Desarrollo.

Se acordo la baja de los costos de deuda de los paises HIPC con el objetivo de
otorgar una mayor facilidad a dichos paises y asi alcanzar los Objetivos de




A finales de 2005 el FMI anuncio el alivio del/ 100% la
deuda con Bolivia, equivalente a US$ 2325 millones en
enero de 2006 y US$ 14,6 millones en junio de 2007. E/
Banco Mundial hizo lo mismo en julio del 2006 pero por un
monto de US$ 15113 millones y finalmente en enero de
2007 el BID por US$ 1171 millones. En China las
condonaciones fueron de US$ 4.4 millones en marzo de
2005 y por US$ 5 millones en 2008, Espafia suscribid en
septiembre de 2009 el "Programa de conversion de deuda
del/ Estado Plurinacional de Bolivia frente al Reino de
Espana” por un total de 77,6 millones.

/

4.2 Evolucion del alivio de deuda

La deuda externa boliviana mejoro en 1998 con US$ 26,7
millones, luego en el 2002 subid hasta los US$ 159,3
millones. Pero los montos mds importantes se dieron a
partir del afio 2005 superando los US$ 200 millones y
alcanzando un nivel mds alto en 2008 con US$ 279.0
millones. En el primer semestre del/ 2013 /a deuda
condonada fue de US$ 120,5 millones. (Ver grdfico 8).
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Inicialmente el FMI selecciond a 18
paises que lograron el punto de
culminacion del HIPC para acceder a la
iniciativa, de América Latina se
beneficiaron Bolivia, Honduras,
Nicaragua y Guyana. Se estima que
nuestro pais obtendria un alivio total de
US$ 2.322.5 millones. En el anterior
grdfico (grdfico 6) se aprecia que entre
2006 y 2007 se redujo el nivel de la
deuda, este fenomeno se debid a una
fuerte condonacion de deuda.

Gréfico 8
EVOLUCION DEL ALIVIO DE LA DEUDA, 1998 - 2013
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Grafico 9
COMPARACION DEL ALIVIO DE LA DEUDA, 1998 - 2013
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La diferencia entre ambos periodos se debe principalmente al MDRI que entré en vigencia en 2006 y que hasta el
primer semestre de 2013 totalizo US$ 675,9 millones. En el Ultimo periodo se habria alcanzado una condonacidn
superior al primer periodo en 33,3%, esto gracias al HIPC IT y Mds alla del HIPC que crecieron en 80,8% y 128,9% .
En los dltimos 8 afios hubo un mayor alivio de la deuda, esto no es producto de una mayor negociacion del pais con los
acreedores, sino un resultado de los esfuerzos y negociaciones por condonar nuestra deuda externa iniciados en los 90
hasta inicios del siglo XXI. Conseguir que Bolivia sea tomada en cuenta como un pais HIPC, ademds de mantener una
politica econdémica prudente.

I\

5. Las transferencias netas de deuda externa

La diferencia entre el flujo de recursos correspondientes a la deuda externa que llega a un determinado pais
(desembolsos) y el pago de servicios de deuda obteniendo las transferencias netas. En 1998 fueron negativas en US$
22,7 millones lo que significa que el servicio de deuda fue superior a los desembolsos de deuda recibidos en dicho aflo.

-\



En el 2003 se llegd a US$ 430,6 millones en
transferencias netas para luego descender
hasta el 2006 con un valor negativo de US$
68,8 millones. (Ver grdfico 10).
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Grafico 10
EVOLUCION DE LAS TRANSFERENCIAS NETAS, 1998 - 2013
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Desde el 2008 las transterencias fueron siempre positivas pero con valores negativos con los acreedores bilaterales en
2010 como 2012. Los organismos multilaterales fueron los mds importantes en afios representando la mayor parte de
las transferencias netas. En sequndo lugar se situd el grupo de bilaterales y el FMI que después de 2007 ya no aparece
debido a la condonacion total de la deuda. Tanto en 2012 como 2013 los privados fueron sumamente importantes. En e/
segundo periodo acumulo US$ 2.626,4 millones superior en US$ 1.255,7 millones al primer periodo que totalizé US$
1.370,7 millones (ver grdfico 11), es decir un crecimiento de 91,6% en las transferencias.
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COMPARACION DE LAS TRANSFERENCIAS NETAS, 1998 - 2013
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En cuanto a las transferencias multilaterales casi no hubo
cambios con un incremento de 5,0%, al contrario en la
participacion bilateral las transtferencias crecieron casi
2007%. Pero el cambio mds importante fue en los flyjos de
las instituciones privadas con un registro negativo de US$
13,2 millones en el primer periodo, pero en el segundo
totalizaron US$ 975,3 millones.




El comportamiento de los desembolsos y del servicio de —

la deuda externa, se aprecia que no experimentd COMPARACION DEL SERVICIO DE LA DEUDA, 1998 - 2013
variaciones significativas entre 1998 y 2013. El monto
por servicio de la deuda en el periodo completo fue en

promedio de US$ 300,2 millones y no superé los US$ 2500, | 23407 =S =
400 millones con excepcién de 2012 que registré US$ ——

505,7 millones. Por motivo del elevado nivel de servicio i I
de la deuda bilateral de US$ 297.,5 millones, del cual el
90,3% correspondié al pago hecho a la Republica
Bolivariana de Venezuela. Entre el primer y segundo
periodo el nivel del servicio de la deuda crecié en 5,2% 5000 |
equivalente a US$ 1215 millones. Con las instituciones
multilaterales los montos pagados fueron casi los mismos o e g
en ambos per'iodos. (Ver' gr'cifico 12) mFMI  ® Privados » Bilateral Multilateral @ TOTAL
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6. Los desembolsos de deuda externa Considerando que el servicio

6.1 Seqgln acreedor de la deuda se mantuvo

Después de la significativa reduccién/condonacién de la deuda externa de mediano y | | "élativamente constante y con
largo plazo tanto por organismos bilaterales como multilaterales, Bolivia continug | | @9regados muy similares en
contratando deuda pese a la mayor cantidad de recursos recibidos por diferentes | |ambos periodos, la diferencia
fuentes. Asi como los montos contratados se incrementaron también los desembolsos | | &N las transferencias netas se

de deuda externa. En la gestién 1998 los desembolsos totalizaron US$ 366,1 millones explicaria el el

cifra inferior a los US$ 703,4 millones de 2003 cuando se llegé a un punto alto, | | cOMportamiento de los

desde entonces hubo una caida hasta el afio 2006 con un monto de US$ 256,4 d)e(frembolsos de deuda
externa.

millones.

B W \



Grafico 13

EVOLUCION DE LOS DESEMBOLSOS DE LA DEUDA EXTERNA SEGUN ACREEDOR, 1998 - 2013
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Los principales proveedores de fondos a lo largo del periodo de
estudio fueron los multilaterales que en 2002 llegaron a representar
el 92,3% del total y en promedio de 1998 a 2013 un 72,4% , de los
multilaterales se destaca la CAF, el BID y el Banco Mundial. En
cuanto a los bilaterales tienen una participacion importante hasta el
2010, los afios 2012 y 2013 fueron desplazados por los desembolsos
privados. De manera agregada entre 1998 y 2005 los desembolsos
sumaron US$ 3.711,5 millones mientras entre 2006 y 2013 fue de
US$ 5.086,6 millones, Los desembolsos multilaterales sufrieron
cambios de 1,27% , por lo que la diferencia se halla con los bilaterales
y privados. Con los primeros hubo un incremento de US$ 616,9
millones y con los segundos de US$ 988,2 millones. (Ver grdfico 14).

Se destaca el cambio en los acreedores bilaterales ya que con
Alemania, Brasil, Espafia, Japon e Italia hubo una reduccion de
desembolsos y se convirtieron en los principales acreedores los
gobiernos de Venezuela y China, en conjunto ambas paises
representaron el 18,67% del total desembolsado y el 89,7% de los
bilaterales.

E/ cambio es en parte producto de la condonacion de deuda y la mayor
importancia e influencia de la de la economia china en nuestra region,
también responde a la afinidad que tiene el actual gobierno con
Venezuela y China.




En los ultimos afios la principal razon de los créditos con Venezuela, incluso de corto plazo, se debid a la importacion

de carburantes y, en el caso de China, por la construccion y puesta en drbita de un satélite espacial que entrd en

funcionamiento recientemente.

6.2 Segtin deudor

Segun el deudor o mejor dicho segun la estructura
institucional del sector publico boliviano encontramos que, en
el periodo de estudio, el Gobierno Central es el principal
receptor de los desembolsos llegando en promedio al 81,67%
del total (ver grdfico 15). Los Gobiernos Locales no
representan una proporcion significativa.

MILLONES DE DOLARES
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Grafico 15
EVOLUCION DE LOS DESEMBOLSOS DE LA DEUDA EXTERNA SEGUN DEUDOR, 1998 - 2013
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Hasta mediados de los afios 2000 el sector publico financiero presento flyjos importantes debido, en gran parte, al
crédito Stand By del FMI para el Banco Central de Bolivia (BCB) conel objetivo de ayudar con los problemas de
balanza de pago, los denominados bancos especializados recibieron desembolsos si bien en montos menores entre
1998 y 2005, y nuevamente entre 2008 y 2011. Dentro del Gobierno Central la Administradora Boliviana de Caminos
recibid una suma importante de recursos en todos estos ahos al igual que el Ministerio de Economia y Finanzas
Publicas. El incremento de los desembolsos a las empresas publicas es significativo, a partir del 2006 se mantuvo
relativamente constante. En la década de los 90 la tendencia general fue hacia una constante reduccion de /a
participacion del Estado en la economia. No es de extrafiar que en el primer periodo analizado los desembolsos a
empresas publicas sumaran apenas US$ 35,6 millones. (Ver grdfico 16).
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Grafico 16
COMPARACION DE LOS DESEMBOLSOS SEGUN DEUDOR, 1998 - 2013
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Grafico 17

PARTICIPACION DE LAS EMPRESAS ESTATALES EN LOS DESEMBOLSOS. 1998 - 2013
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Al contrario, con el gobierno de Evo Morales hubo un
giro en la concepcion del papel del Estado en la
economia con una participacion activa en todos /los
dmbitos. Entre el afio 2006 y junio de 2013 Jos
desembolsos sumaron los US$ 6842 millones, un
incremento de 6.921,87%.

6.3 A empresas publicas

Uno de los principales objetivos del actual gobierno
desde un inicio fue la mayor participacion de las
empresas estatales. Mientras en 1998 el 1,77% de los
desembolsos totales se dirigieron a empresas
estatales y en 2003 el 0,0% , para el afio 2006 esta
cifra subid hasta el 10,7% (ver grdfico 17).

Se visualiza el cambio en la tendencia con una
participacion mds alta en 2010 con 19,1%, aungue de /a
informacion preliminar se tiene gque al primer
semestre de 2013 habria logrado el 37,4%. A

excepcion de 2012 y 2013, desde e/ 2005 la mayor
parte de los desembolsos corresponde a la empresa
Yacimientos Petroliferos Fiscales de Bolivia (YPFB)
llegando a ser algunos afios mds del 90% del total .




En el primer semestre de 2013 YPFB no hubo ningun desembolso, (ver grdfico 18). La sequnda empresa con desembolsos
importantes es la Empresa Nacional de Electricidad Bolivia (ENDE) reapareciendo desde el 2010 con un monto de US$

18,3 millones.

En el 2012 como en el 2013 se observa que la categoria de otras empresas publicas presentaron montos altos. Esto fue
producto, en gran parte, a los desembolsos de US$ 79,6 millones y US$ 88,7 millones en 2012 y 2013 . YPFB pasd de un
total de US$ 5,9 millones en el primer periodo a US$ 413,1 millones en el sequndo periodo. E/ ENDE subid totalizando

entre 73,6 7% del desembolso a las empresas publicas en el sequndo periodo.

Gréfico 18
EVOLUCION DE LOS DESEMBOLSOS DE DEUDA A EMPRESAS PUBLICAS, 1998 - 2013
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también resultan ser los sectores con mayores desembolsos entre
2006 y 2013.

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Otras B ENDE - YPFB — EMPRESAS PUBLICAS

| WV L

/. Los bonos soberanos

£/ saldo de la deuda publica externa como en las transtferencias netas y los desembolsos, el sector privado resurgio con
fuerza en los ultimos dos afios, especificamente en 2012 y 2013. El motivo de esto fue la emision de bonos soberanos por
parte del Estado boliviano en dos ocasiones. En la ley del Presupuesto General del Estado de la gestion 2012 se aceptd la
participacion del Estado boliviano en el mercado . La primera emision en el siglo XXI se llevo a cabo el 22 de octubre de
2012 colocando la totalidad de los mismos en el mercado financiero de Nueva York.

Y\




E/ monto total fue de US$ 500 millones a Cuadro 1
un plazo de 10 afios y un cupdon de 4,875% DESTINO DE LOS DESEMBOLSOS DE LOS BONOS SOBERANOS 1
pagaderos semestralmente.  Segun el Lmskn20e)
tipo de inversor Jla composicion fue PROYECTO CARRETERO Departamento Monto Participacién
Asesores de Inversion 587 , bancos 137%, , i (illones de USS) | _ (Porcentaje)
He a’ge FU/? d /s 9%/ entre otros . BO //'Vl'a no Carretera Entre Rios - Palos Elancos | Taru? 85.0 170
s , Puerto Ganadero - San Ignacio de Moxos , Beni 84,0 16,8

f ue e/ unico p ais en CO/OCGF b0/705' Doble via Rio Seco - Huarina La Paz 61,0 12,2
soberanos en Latinoamérica entre 2011 y Carretora Turo - Cosapa Oruro 494 99
201 2, también colocaron bonos Doble via Huarina - Tiquina La Paz 40,4 8,1
Guatemala, México, Chile y Colombia. A Puente Madre de Dios Pando | 30,9 6.2
excepcion de Guatemala las condiciones Puente Beni 2 | Beni 24,1 48
fU@/‘Oﬂ /770,5' favarab/es pam /05 a’ema’s Doble via Huaring - Achacachi | La Paz 240 48
pa/fses con un CUpOIH gue no SUPZFJ e/ iegundo cryce Rio Sggue- La.Cumbre ] La Paz 22,5 45

o arretera Circunvalacion a la ciudad de Huanuni Oruro 134 2,7
3,7%. El monto desembolsado fue Disefio del puente Beni 3 ' Beni 25 0,5
destinado en su totalidad a proyectos isefio el pueie Mamor " Beni 23 05
carreteros. En el cuadro 1 se presenta la Otros proyectos de infraestructura vial . 60,5 12,1
lista detallada de las principales obras, TOTAL | . 5000 | 100,0
a’epa/" famento y mon to de Ffinanciamiento. PUENTE: Ministerio de Economia y Finanzas Publicas.

\ /

Al igual que en la primera, la segunda emision de bonos fue aprobada en el Presupuesto General del Estado para /a
gestion 2013. E/ 15 de agosto de 2013 se llevd a cabo la venta de bonos soberanos por un monto total de US$ 500
millones, un plazo de 10 afos y un cupon de 5,95%. Esta tasa fue mayor a la registrada en la primera colocacion
(4,875%), este hecho fue explicado por el Ministro de Economia y Hacienda Piblica.




La distribucion de la demanda de los bonos soberanos se
concentrd en Estados Unidos (41%) Europa (347%),

Cuadro 2
DESTINO DE LOS DESEMBOLSOS DE LOS BONOS SOBERANOS Il

e Latinoamérica (24%) y Asia(1%)Nuevamente los US$ 500
N millones desembolsados por la segqunda emision de bonos se

PROYECTO CARRETERO Departamento Monto Participacion . .
| . | (Milones de USS) | (Porcentaje) destinaron a proyectos carreteros, aungue en esta ocasion 5
Doble via Caracollo - Conftal Cochabamba 1780 36 obras concentraron el 89.67% del total: doble via Caracollo -
Doble via puente chdo - Vigarzama | Cochabamiba 1448 20 Confital , doble via puente Ichilo - Ivirgarzama, un tramo de Ja
A P S oo e e carretera Porvenir - El Choro , el puente Mamoré y la avenida
< o P 7 tunel El Abra - Chifiata (Ver cuadro 2).
Avenita tunel El Abra - Chufiata (Fase 1) | Cochabamba 27 05
Otros proyectos de infraestructura vial 520 104 3 CUADRO 3 ,

TASA DE INTERES PROMEDIO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA

TOTAL 500,0 100,0

UENTE: Ministeno de Economia y Finanzas Publicas.

| ACREEDOR

Tasa de interés promedio
( Porcentaje)

| Multilateral 1.69

E/ departamento de Cochabamba se beneficid con 3 obras| | ~no =012 1.97
gue representan US$ 325,5 millones, Pando y Beni con unal| oo Ml avs
obra cada uno. Segun las declaraciones del Ministro Luis}| | > o.02
Arce Catacora, se descarta la posibilidad de una nueval | roneiara a.52
emision de bonos soberanos el 2014, por el ambiente] |7 T ar
electoral y las malas interpretaciones. Los ultimos afos| | crira 2.25
tuvimos constantes superdvits fiscales, las exportaciones| | oo a1
e importaciones llegaron a niveles historicos al igual que] | ~emar= i
nuestras reservas internacionales. Pero si revisamos las| | e-pana 0.43
fasas de interés promedio de la deuda externa de medianol | '™ e
y largo plazo gqueda la duda de qué tan conveniente] | ion- 154
| PROMEDIO TOTAL 1.54

resulto. (Ver cuadro 3).

i
FUENTE: Banco Central de Bolivia



Conclusiones

En el pasado existieron otros dos ciclos de endeudamiento externo importantes: uno en la década de 1920 y e/
otro en la década de 1970.

E/ mal uso de la deuda externa que no se empled en la ampliacion de la capacidad productiva exportable, ya que
se dedicaron a financiar diversos proyectos poco o nada rentables, impidiendo el incumplimiento de los pagos del
servicio de la deuda externa.

Desde el 1998 a la fecha el Estado boliviano se beneficio de una significativa reduccion de la deuda externa de
mediano y largo plazo producto de las negociaciones de alivio de deuda llevadas a cabo desde finales de los 90 hasta
inicios del siglo XX1I.

Con la iniciativa HIPC I, HIPC I, Mds alld del/ HIPC y MDRI, se logro un alivio de la deuda entre los afios 2006
- 2013 con un monto total de US$ 1.903,4 millones duplicando la condonacion de los afios 1998 - 2005.

Los desembolsos de deuda externa crecieron en los ultimos tiempos por los acreedores privados.

Los desembolsos multilaterales no dejaron de mds importantes, pero fueron afectados perdiendo peso
respecto a los bilaterales y privados.

Los desembolsos bilaterales cambiaron su composicion concentrdndose en dos paises: la Republica Bolivariana
de Venezuela y la Republica Popular China.

Los desembolsos a empresas publicas fueron ganando espacio desde el afio 2006 . Entre 2006 y 2013 dichos
desembolsos se concentraron en dos empresas: YPFB y ENDE.

La reaparicion de los desembolsos de deuda con privados se debid a la emision de bonos soberanos por parte
del Estado boliviano los afios 2012 y 2013.

La participacion en el mercado de capitales internacionales permitio incrementar la cantidad neta de los recursos
de nuestra economia, resulta cuestionable la necesidad de recurrir a los mismos considerando el costo mds alto
comparado con nuestros principales acreedores multilaterales y bilaterales.

\\



CAPTTULO V
INERESOS EXTRAORDINARIOS EN EL SECTOR DE
HIDROCARBUROS
Mauricio Medinacelf

1.1 Ley de Hidrocarburos No. 1689 (30 de abril de 1996)

Uno de los temas centrales en el disefio de contratos de exploracion y
explotacion es la definicion de las cldusulas de comercializacion puesto
que, la capacidad de definir precios de venta, volimenes y mercados de
destino es central en la tipologia contrac tual mundial

En materia de contratos de exploracion y explotacion (usualmente
.\ denominados ‘contratos petroleros”) esta Ley introdyjo un cambio
\ fundamental respecto a lo establecido en la normativa legal vigente,
Jos contratos de riesgo compartido.




1.2 Ley de Hidrocarburos No. 3058

Las actividades de exploracion y explotacion deben efectuarse a través de
Contratos de Produccion Compartida, Contratos de Operacion o Asociacion
(Articulo 65). Sin embargo, la Ley no es clara, dado gue en otro articulo menciona
contratos de Exploracion y Explotacion (Articulo 38) y Desarrollo Compartido
(Articulo 133).

El 17 de mayo de 2005 se aprueba en el Congreso la nueva Ley de
Hidrocarburos N° 3058, en sustitucion a la Ley N° 1689 de 1996. Esta nueva
norma legal establece, respecto a su similar anterior, las siguientes
modificaciones importantes:

- Establece nuevas modalidades en los contratos de exploracion y explotacion.

« Modifica el sistema tributario pasado y establece la creacion de un nuevo
Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH), equivalente al 32 por ciento de la
produccion de hidrocarburos.

- Amplia y modifica las atribuciones de Yacimientos Petroliferos Fiscales| == g
Bolivianos




Confrato de produccion compartida

il

"E/ Contrato de Produccion Compartida a ser

suscrito entre Yacimientos Petroliferos

Fiscales Bolivianos (YPFB), es aguel por el
cual una persona colectiva, nacional o
extranjera, ejecuta con sus propios medios y
por su exclusiva cuenta y riesgo las
actividades de Exploracion y Explotacion a
nombre y representacion de Yacimientos
Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) E/
Titular en el Contrato de Produccion
Compartida tiene una participacion en la
produccion, en el punto de fiscalizacion, una
vez deducidas regalias, impuestos y
participaciones establecidos en la Ley. La

participacion del Titular serd establecida en
VCOﬂ trato respectivo.” /




I Confrato de operacion

Es aguel por el cual el Titular ejecutard con sus propios medios y por
exclusiva cuenta y riesgo, a nombre y representacion de Yacimientos
Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB), las operaciones correspondientes
a las actividades de Exploracion y Explotacion dentro del drea materia de/
contrato, bajo el sistema de retribucion, conforme a lo establecido en /a
presente Ley, en caso de ingresar a la actividad de Explotacion.




Contrato de Asociacion

Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) tendrd la opcion para
asociarse con el Titular de un Contrato de Operacion que hubiese
efectuado un descubrimiento comercial, para este efecto el Contrato de
Operacion podrd prever estipulaciones para ejercitar la opcion de
asociarse. El Contrato de Asociacion establecerd la participacion sobre la
produccion para cada una de las partes. La administracion y operacion de
te contrato estardn bajo la responsabilidad de un Operador designado
por los Asociados.

\




Sistema Tributario

Dentro el sistema tributario, se crea e/
Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH),
equivalente al 32 por ciento de la produccion
bruta de hidrocarburos. Este impuesto,
asociado a las regalias y participaciones del 18
por  ciento, genera gue el Estado,
independientemente de Jlos costos de
operacion y capital, participe del 50 por ciento
de las ventas brutas.




Decreto Supremo No. 28701

Esta norma establece en su articulo 2°% "A partir del 1 de mayo del 2006, las
empresas petroleras gque actualmente realizan actividades de produccion de
gas y petrdleo en el territorio nacional, estdn obligadas a entregar en
propiedad a Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) toda la
produccion de hidrocarburos. II. YPFB, a nombre y en representacion del
Estado, en ejercicio pleno de la propiedad de todos los hidrocarburos
producidos en el pais, asume su comercializacion, definiendo las condiciones,
voldmenes y precios tanto para el mercado interno como para la exportacion
y la industrializacion.




1.4 Actuales confratos de esxploracion y
explotacion

Cualquiera sea el contrato gque se firme, la
Ley de Hidrocarburos actual reconoce a la
compafiia privada una retribucion que puede
ser en dinero o en especie. En el caso de los
contratos de produccion compartida la misma
es en especie, mientras que en las otras dos
modalidades de contrato (operacion o
asociacion) existe la posibilidad de que dicha
retribucion también pueda ser en dinero. Los
nuevos  contratos establecen que las
compahias reciben su retribucion en dinero
directamente de los compradores, situacion
parecida a los contratos de operacion y, en
menor grado, a los de asociacion.




Ingresos fiscales

Comprender con precision el sistema tributario aplicado al sector hidrocarburifero pasa
por conocer, de forma muy general, la estructura productiva o, como usualmente se
denomina, la cadena de valor de este sector. En este sentido, se puede afirmar que dicha
cadena estd dividida en dos grupos:

1) usptream (aguas arriba), que usualmente incorpora las actividades de prospeccion,
exploracion y explotacion de hidrocarburos

2) midstream, que incorpora las actividades de transporte, ya sea por ductos o por otros
medios

3) downstream, que contiene la refinacion, transporte, almacenaje y comercializacion de
petroleo, derivados y gas natural. Es asi que en esta seccion se estudiard el
comportamiento de los tributos aplicados al upstream de la cadena de valor de

hidrocarburos en Bolivia. ‘
—

-
| —




Ingresos fiscales

La crisis internacional del 2009 afectdé negativamente a la produccién de hidrocarburos
(en particular gas natural), ya que las compras por parte de Brasil disminuyeron, ello a su
vez, generd menores hiveles de ingresos tributarios; afectando de esta manera a las
cuentas fiscales y el crecimiento econémico de Bolivia.

INGRESOS TRIBUTARIOS PARA EL ESTADO BOLIVIANO', 2005 - 2012

(Millones de USS)

Concepto 2005 2008 2007 2008 2009 2010 2mMm 02
ingresos en Boca de Fozo 1641 | 2140 | 2441 | 3861 | 2849 | 3054 | 3947 | 5803
Regalias y otros 405 385 433 659 517 550 mm 1,045
IDH 32% 283 | 590 764 ¢ | 928 | 388 | 1306 | 1785
Nagonaizacin x% . 282 "7 603 340 506 781 o693

IVA, IT, IUE, IRUE, Sunax y Patantes &7 ND. N.D. ND. N.D. ND. N.D. N.D.
Suna ingresos para el Estado 782 1358 | 1320 | 217 | 1,793 | 2024 | 2798 | 3,799

Fuema: Ministerio de Hidrocarburos y Enevgia, YPFE, SN, BCB



I LIngresos fiscales

E/ sistema impositivo aplicado al upstream del sector hidrocarburos en Bolivia, como ya se menciong,

es el resultado de varias modificaciones hechas a partir de la Ley 1689 de 1996 y de la Ley de
Hidrocarburos No. 3058 de 2005.1 Resultado de todo este proceso, el sistema tributario aplicado a/
sector, al momento de escribir el presente texto, estd compuesto de:

* Regalias y participaciones, 18 por ciento sobre el total producido.

- Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH), 32 por ciento sobre el total producido.

- Impuesto sobre las Utilidades equivalente al 25 por ciento.

- Impuesto a la Remision de Utilidades al Exterior equivalente al 12,5 por ciento del total remesado.
- Patentes.
- Impuesto al Valor Agregado eguivalente al 13 por ciento de las ventas al mercado interno.
- Impuesto a las Transacciones equivalente al 3 por ciento de las ventas al mercado interno
- Ingresos para YPFB del x por ciento sobre la utilidad disponible de las operaciones en el campo,

resultantes del proceso /lamado de Nacionalizacion.




_ CAPTTULO VI
QUANTIFICACION DE LOS ING6RESOS Y 6ASTOS DEL
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO, ENTRE 1998 ¥ 2013.

2.1 Evolucion del sector publico no Germati

Financiero: 1998 - 2013

Las estadisticas de las finanzas publicas para el periodo 1998-2013 se encuentran descritas en forma
agregada en las tablas siguientes, informacion gue se utilizo para analizar la estructura y la tendencia de
los ingresos, gastos y el resultado global del SPNF, 66 y EP.

La gestion fiscal a partir del 2006 se caracterizo por el incremento de los ingresos en mayor proporcion
a los gastos y, en consecuencia, la existencia de continuos superdvit fiscales. En este periodo los
desembolsos de crédito externo y la acumulacion de depdsitos bancarios permitieron operar con relativa

solvencia fiscal.

Los siguientes ocho afios (2006-2013) se tuvo un contexto externo con términos de intercambio
favorables gue impulsaron una expansion economica gue permitio obtener superdvits de cuenta corriente
de Balanza de Pagos que en conjunto llegaron a US$ 9.649,2 millones! . Diez veces mds respecto al
registrado durante el anterior periodo de economia de mercado.




I Evolucion del sector pilblico no financiero
1998 - 2005

Consideraciones generales

El Banco Central de Bolivia aumento sus activos por el
incremento de las reservas internacionales provenientes del
resultado favorable de la balanza de Pagos que aumento su
solvencia frente a sus pasivos. Es importante destacar que
el insti emisor tenia un grado de independencia
' respecto al Poder Ejecutivo, particularmente

les fueron acopladas a la disciplina fiscal definida por
inisterio del drea con la finalidad de precautelar el
aptenimiento de la estabilidad econdmica.




Aspectos destacados del sector pdblico no
financiero: 1998 - 2005

Los aspectos mds destacados del SPNF fueron:

a) el gasto transcurrio de un minimo de Bs 16.832,2 millones que represento un 35,9 por ciento
del PIB en 1998 (en 2005 fue 33,9 35,9 por ciento el minimo en relacion al PIB), a un mdximo de
Bs 26.088,3 millones gue significo un 33,9 por ciento del PIB en 2005 (en el afio 2000 fue 37,4
por ciento el mdximo en relacion al PIB)

b) los ingresos del SPNF aumentaron de Bs 14.653,9 millones, el 31,3 35,9 por ciento del PIB en
1998 (en 2002 se registro 27,7 35,9 por ciento en relacion al PIB siendo el minimo), a un mdximo
de Bs 24.368,1 millones, el 31,6 35,9 por ciento del PIB (en el afio 2000 fue de 33,7 35,9 por
ciento el mdximo respecto al PIB),




I Evolucion del sector publico no financiero:
2006-2013

Consideraciones generales

La gestion fiscal a partir del 2006 se caracterizo por el incremento de /los
ingresos en mayor proporcion a los gastos y el continuo superdvit fiscal, apoyado
por los desembolsos de crédito externo y la acumulacion de depdsitos en las
cuentas fiscales.

este periodo /los términos del intercambio fueron ampliamente
favordbles, factor que favorecio la bonanza economica. Se obtuvieron superavits
de fuenta corriente en la Balanza de Pagos, que en conjunto llegaron a de US$
9.649,2 millones,1 monto diez veces mayor respecto al registrado en el anterior
eriodo de economia de mercado. E/ efecto precio contribuyod a la acumulacion de
las reservas internacionales.




Aspectos destacados del Sector Pdblico
No Financiero: 2006-2013

Los aspectos mds destacados del Sector Publico No
Financiero (SPNF) son los siguientes:

a) el gasto crecio de un minimo de Bs. 31.727,2 millones,
34,6 por ciento del PIB en 2006, a un mdximo de Bs
102.363 millones, 48,41 por ciento del PIB en 2013;

b) los ingresos del SPNF subieron de un minimo de Bs
35.859,7 millones, 39,1 por ciento del PIB en 2006, a un
mgximo de Bs 103.739 millones, 49,06 por ciento del PIB
n 2013,

¢) en todo el periodo de andlisis se registraron superdvit
fiscales que se incrementaron de un minimo de Bs 109,2
millones el 2009, 0.1 por ciento del PIB a un mdximo de
Bs 4.131,9 millones en 2006, 4,5 por ciento respecto de/
PIB;




I Analisis comparative de ingresos y gastos

acumulades del sector publico no financiere de
1998 a 2005 respecto al periodo 2006-2013

En el periodo 2006-2013 Jos ingresos fiscales crecieron en tres digitos (269,5 por ciento) y
simultdneamente los gastos también en tres digitos (203,4 por ciento). Sin embargo, el pais
solamente logro una tasa de crecimiento economico promedio durante el periodo de 5,02 por
ciento y una tasa de inflacion promedio de 6,7 por ciento, en un contexto externo favorable de
bonanzaéconomica.

INGRESOS Y GASTOS ACUMULADOS DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO, 1998 - 2013
(En millones de Bolivianos)

1898-2005 2006-2013 Var.Abso, Var.relat.
Ingresos 142.015,30 524.793 20 382.777%0 26053
Gastos 166.93780 506.488.50 338.550,70 20339
Superavit {Défic) (24.922 50) 18.304.50 43.22700 (17344)
Financiamiento 24.922 50 {18.304,50) {43.227.00) (173.44)
Crédiio Exteno Neto | 16.06520 18.313,40 224820 1390
Crédito Interno Neto 8.85740 (36.617.80) (45.47520) (51341)

Fuante: Ministério de Economia y Finanzas Publicas Dossler Fiscal 2012,




I Andlisis comparativo de ingresos y

gastos acumulados del sector pdblico no

financiero de 1998 a 2005 respecito al
periodo 2006-2013.

Durante el periodo 1998-2005 se aplico una politica fiscal de estricta disciplina reduciendo el gasto
publico y modernizando /las instituciones publicas. En promedio se logro una tasa de crecimiento
economico de 3 por ciento, una tasa de inflacion promedio de 3,5 por ciento, a pesar del contexto
externo destavorable y una pesada deuda publica que se honrd por el compromiso gue asumio el Estado
ante la comunidad internacional, hasta gque comenzo la condonacion de la misma que alivio las cuentas de
las finanzas publicas. El efecto posterior fue en beneficio de las gestiones gubernamentales a partir del/
2006.

CRECIMIENTO ECONOMICO, INFLACION Y GASTO DEL SECTOR PUBLICO
NO FINANCIERO, 1998 - 2013

1968-2005 2006-2013 Diferencia
Promedio Promedio (C)=(B}{A)
(A) (8)
Crecameanio PIB (%) 283 502 209
Inflacion acumutada (%) 345 6,73 328
Crecmisno gasto SPNF (%) 8,18 19,30 1,12

Fuene: Elaboradion progia.



I Presupuesto fradicional e incremental y presupuesio
utilizando un indicador de balance estructural

cQué alternativas tiene un pais cuando cuenta con ingresos extraordinarios
producto de los ciclos economicos de auge, como se beneficio Bolivia?
Una opcion es la adoptada por la actual administracion gubernamental con los
resultados sefialados, utilizando un presupuesto tradicional e incremental.

CRECIMIENTO ECONOMICO E INCREMENTO DEL GASTO DEL SECTOR PUBLICO
NO FINANCIERO, 1996 - 2013

{(En porcentaje)

40,00
35,00

20,00

A \.,../ =

1998 1999 2000 2001 2002 2000 2004 JOOS 2006 2007 | JO08 2009 JDIO | 20311 2012 2013
na s 0%  0OAY (251 188 249 271 A4L7 441 (AR 458 4319 330 4,13 517 SO &m0
w— Cato SPNF (%) 1955 3,23 11,84 3,23 226 988 437 1003 21462 1598 24,27 490 4,72 13527 14101247

Fuente: Elsboractn propis.




Otra alternativa gque no fue aun desarrollada y aplicada en nuestro medio es la
utilizacion de un ‘indicador de balance estructural”, en la politica fiscal guiada
explicitamente por un concepto de largo plazo, evitando desde su formulacion gue
ésta siguiera una senda pro ciclica. Es decir, se diferencia del andlisis tradicional
basado principalmente en el balance efectivo de cardcter coyuntural que incorpora
los ingresos ordinarios y extraordinarios para /la asignacion de Jlos gastos.

VARIACION ABSOLUTA DE VARIABLES FISCALES DEL SECTOR PUBLICO
NO FINANCIERO, 2006 - 2013
9000000
000000
70.000,00
60.000,20 -
S0.000,00 !
40.000,00 a . .
100000 : ] :
20.000,00 - - -
10.000,00 4
006 | 00 | MOg | 2009 o0 . 2018 ‘ 24 ‘ 2013
B grescs S 1149160 20561 80 34026,40 32.325,20 3720430 S1L24650 6352150 79.30.%
B Egreson SPNF _ 563950 . 17.056, 0 15.385,% ‘ D.49550 3316820 | 4834420 £4513,70 | 76140
W Scpesavit SPNF 585210 150550 553540 182950 403600 3.202.20 5.00& 20 309620
Fuenie: Elsboracian propia.




I Mareco concepiual para el financiamienio
del Sector Pdblico Ne Financiero

En este apartado presentaremos brevemente las principales teorias dentro un marco
conceptual sencillo con la finalidad de explicar el financiamiento del gasto. Para el caso de
Bolivia la simplificacion del modelo de financiamiento intenta explicar e/ marco conceptual
simple para conocer las implicaciones de su utilizacion y sus efectos en los ingresos y gastos
fiscales.

En los términos mds sencillos, las consecuencias economicas de un déficit presupuestario
financiado con deudas son equivalentes a las consecuencias economicas de un déficit financiado
mediante endeudamientos en la cuenta de cualquier unidad economico-financiera, sea esta una
persona, una familia, una corporacion, un club, una iglesia o un sindicato de trabajadores.

_;_:J . '_‘ . =13 ;:-.__,' .
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Superavit fiscal del Sector Publico No
Financiero y uso de Financiamiento

CQUE es y qué se debe hacer cuando se registra superdvit fiscal?

E/ superavit fiscal es un resultado de una gestion fiscal que registra mayores ingresos en relacion a
Jos gastos, hecho gue determina el surgimiento de un ahorro financiero del sector publico en el
corto plazo.

E/ ahorro financiero del SPNF debe ser utilizado, siguiendo las recomendaciones de las reglas
fiscales, para rescatar deuda contraida en periodos de déficit fiscal, que se utilizo para financiar
el gasto publico y lograr que las finanzas publicas se cologuen en una en una tendencia de equilibrio
presupuestario de largo plazo.

Segun el indicador de balance estructural, la politica fiscal es guiada explicitamente por un
concepto de largo plazo, evitando desde su formulacion que ésta siguiera una senda pro ciclica.




conclusiones

E/ nivel central del Estado mantiene su nivel de gasto y tendencia, lo gue conduce en el agregado del gasto
publico a un aumento de gastos recurrentes financiados con ingresos tributarios y otros provenientes de /a
exportacion del gas y minerales, ingresos con alta dependencia de la volatilidad de Jos precios
internacionales y del volumen de exportacion.

La politica economica tiene orientacion de: expansion del gasto, control de precios, subsidio de algunos
productos, transterencias condicionadas, creacion de empresas y redistribucion del ingreso. La inversion
en el campo de los recursos naturales ha quedado en manos exclusivas del Estado. Se continuo empleando
la concepcion de un presupuesto tradicional e incremental y no se utilizé el denominado ‘“indicador de
balance estructural” en la politica fiscal, de modo que la guia de ésta debiera ser el concepto de largo
plazo, para evitar la prociclicidad de /a politica fiscal.

Durante el periodo 1998-2005 el gasto aumentd en promedio en 8,18 por ciento, el crecimiento economico
promedio fue de 3 por ciento y la tasa de inflacion promedio de 3,5 por ciento.

La politica fiscal de austeridad estuvo vigente en un contexto externo desfavorable y pese a la pesada
deuda externa que se cancelo hasta el momento en que se inicid la condonacion de la misma.

En el periodo 2006-2013 el gasto publico crecid un promedio 19,30 por ciento, se alcanzo una tasa de
crecimiento economico promedio de 5,02 por ciento y una tasa de inflacion promedio de 6,7 por ciento.



) CAPLTULO VII
DISTRIBUCION DE LA RENTA PETROLERA: CUOTAS PARTES DEL
TESORO GENERAL DEL ESTADO, GOBERNACIONES, MUNICIPIOS
Y UNIVERSIDADES
Carlos Schillnik

Bolivia estd organizada territorialmente en 9 departamentos, 112 provincias, 342
municipios, 9 Gobernaciones y 14 universidades, con marcadas desigualdades en cuanto a

su nivel de desarrollo economico, productive y social.

Los ingresos de hidrocarburos proyectados en los presupuestos generales del Estado de
ingresos para las gestiones 2006 - 2013, siempre muestran una subestimacion tanto en
las regalias de hidrocarburos como en el Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH),

ya gue el Gobierno Central realiza proyecciones economicas conservadoras.




Esta reduccion sistemdtica de los presupuestos de ingresos a la que se suma la politica de recortes
de recursos departamentales aplicada por el Gobierno Nacional desde e/ 2008, es un sintoma que
explica la situacion de crisis que experimentaba informal, el contrabando y el creciente
narcotrdfico, la falta de politicas publicas sectoriales con objetivos bien definidos, Ja
insostenibilidad del frentismo como la dindmica predominante, y la dependencia casi exclusiva de /a
venta de los recursos Naturales no renovables. Estos aspectos evidencian gue la politica economica

no tienen un rumbo y que no garantizan un futuro cierto para los bolivianos.

E/ pais goza de una bonanza natural la cual lo ha mantenido a /o largo de todos estos ahos, pero el
desempefio rentista no llevara a ningun lado, ni creara sintomas de desarrollo sostenible y
sustentable a una economia en crecimiento. Si el PIB crecio, en realidad fue gracias a los generosos
precios de las materias primas en el mercado externo y no por el despegue economico de otras

actividades Economicas intensivas en mano de obra.



LA RENTA PETROLERA
REGCALIAS POR HIDROCARBUROS

Las regalias por la explotacion de los hidrocarburos fueron establecidas mediante Ley del 12 de
diciembre de 1916, gue fijo el 10 por ciento de la produccion como pago por este tributo. Luego
de varias modificaciones, el 15 de julio de 1938, el gobierno de Germdn Busch (1937-1939)
mediante la denominada ‘Ley Busch” fijo en 11 por ciento de la produccion bruta de petroleo como

el impuesto que debia favorecer a los departamentos productores.

Fue en 1956 cuando en el primer gobierno de Victor Paz (1952-1956) se aprobd una nueva
legislacion petrolera denominada Codigo del Petrdleo o "Codigo Davenport”, gue abrid el sector a
la inversion extranjera. Bajo este marco legal ingresaron al pais varias empresas extranjeras a
realizar labores de exploracion y prospeccion, de las cuales la Bolivian Gulf Oil, tuvo éxito ya que
encontrd importantes yacimientos no de petroleo sino de gas natural gue posteriormente se

EX(O/"?"G/"OH a la Argentina a partir de 1970,
\



I DISTRIBUCION DE LAS REGALIAS POR
HIDROCARBUROS

Las regalias por hidrocarburos fueron los unicos ingresos que se generaron por la explotacion de los
hidrocarburos de 1938 a 1995, ahio en que se crea el Impuesto Especial a los Hidrocarburos y Derivados
(IEHD). En 1949 recién se comienza a efectivizar el pago de las regalias, ante las demandas y luchas
sociales de los departamentos productores de hidrocarburos, en especial de Santa Cruz, como se explico
anteriormente. Al 11 por ciento del total de las regalias para los departamentos productores se suma el
uno por ciento como regalia compensatoria para los departamentos mds pequefios y que no tenian esta
regalia, ademds de mayores indice de pobreza, de ese uno por ciento, 1/3 le corresponderia al
departamento de Pando y 2/3 al departamento de Beni. El restante 6 por ciento lo coparticipaba el Tesoro
General de la Nacion. e T
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PRODUCCION DE HIDROCARBUROS

Se proyecta gue en el periodo 2014 al 2018 se mantenga el nivel de produccion estable de
alrededor de 52 MMmcd, y a partir del 2019 comience a bajar la produccion, si es gue no
se comienzan a implementarse los nuevos proyectos de exploracion y explotacion que
tienen programados en YPFB, para incrementar los niveles de produccion hasta los 85
MMmcd, y poder cumplir con una futura demanda de gas gue tiene Argentina.
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