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I ntroduccién

La década de los noventa fue excepcional en € desarrollo econémico boliviano. Como pocas
veces, €@ Producto creci6 a unatasa promedio de 4%, comportamiento que fue acompafiado de
un entorno macroecondmico favorable. Sin embargo, hacia fines de la década, entre 1999 y €l
2000 Bolivia atraviesa una fuerte crisis econdmica que a la fecha persiste. Existe gran debate
con respecto a los factores que la originaron. Si bien se le atribuye gran relevancia a aquellos
desgjustes de caracter interno, se discute también de manera alterna un efecto negativo del

contexto econdmico mundial.

Uno de los sectores en los que se ha reflgjado de manera evidente la crisis econdémica es €l
sector financiero. Después de haber presentado tasas de crecimiento extraordinarias en los
Ultimos diez afios, en 1999 la cartera por primera vez decrece. El afio 2000 este
comportamiento se acentlia de manera alarmante incorporando también la caida de los
depdsitos. Aparentemente, se ha suscitado un ciclo de expansiéon € cual, a no haber sido
canalizado de manera oportuna y adecuada, ha alcanzado su momento de crisis y potencial

colapso.

Las reformas llevadas a cabo en € sector financiero en la década de andlisis son congruentes
con la Nueva Politica Econdmica concebida en €l pais desde 1985. Es evidente que € objetivo
de estabilidad a que apuntaba la reforma era prioritario en el contexto de mediados de los
ochenta. En este sentido, es indiscutible €l éxito alcanzado ya que ha logrado mantenerse la
inflacion por debajo de un digito alavez de seguir politicas fiscales bastante conservadoras.

De acuerdo a Miller (2001) los objetivos finales de la politica econémica son crecimiento con
equidad bgo un marco de estabilidad y pleno empleo. Como ya se ha mencionado
anteriormente e éxito alcanzado por Bolivia en cuanto a estabilidad esta fuera de discusion.
Sin embargo, para 1999 la incidencia de la pobreza a canzaba un porcentgje superior a 60%,
mientras que la tasa de desempleo sobrepasa e 4%, habiéndose incrementado de manera

significativalos dos Ultimos afios.



Después de diez afios de continuos cambios surge la necesidad de evaluar €l actual recorrido.
El enfogue adoptado en el presente documento contrasta los resultados alcanzados en el
ambito financiero enmarcandolos en el desempefio econdmico y social involucrado.

De esta manera se ha estructurado € documento en cuatro secciones. la primera introduce
brevemente e entorno de pobreza en Bolivia, la segunda detalla las reformas financieras
implementadas en la década de los noventa, la tercera analiza la evolucion encarada por €l
sistema financiero, y por ultimo, en la cuarta seccion se plantea e impacto socio-econdémico
del proceso de profundizacion financiera.

V. Situacion de Pobreza en Bolivia

Como puede observarse en € cuadro 1 la incidencia de la pobreza en Bolivia para € area
urbana es de 51.5%, siendo este valor para el area rural muy superior y equivaente a 81%.
Asimismo, queda establecido que los niveles de pobreza en e altiplano son superiores a los
alcanzados en las regiones de valles y Ilanos. En cuanto a concentracion de ingreso para €l
pais en su conjunto se registra un coeficiente de Gini de 0.44, destacando € hecho de una

concentracion rural superior ala urbana.

Cuadro 1
I ndicadores de Pobreza
. . Incidenciade Indice de

Clasificacion Inclljgir:glzzde Pobreza Bprggr]:zie concmtr_ac_:i 6n def

Extrema Gini
Area geogr &fica
Area urbana 51.50 23.63 22.46 0.36
Arearural 81.58 59.06 45.84 0.42
Piso ecol 6gico
IArea urbana
Altiplano 57.16 34.47 27.71 0.37
Valles 50.15 14.22 18.95 0.34
Llanos 45.25 17.19 18.52 0.35
Arearural
Altiplano 88.77 70.21 52.71 0.39
Valles 83.47 61.78 48.88 0.45
Llanos 59.90 25.92 22.65 0.33
T otal 62.64 36.76 31.13 0.44

Fuente: INE



A nivel regional los departamentos que presentan una mayor incidencia de la pobreza son
Chuquisaca y Potosi seguidos por La Paz, Cochabambay Oruro. Dentro de los departamentos
con menor pobreza se encuentran Beni, Pando y Santa Cruz.

Un aspecto igualmente interesante es el de las migraciones. En las areas rurales no han logrado
establ ecerse incentivos adecuados para evitar las migraciones hacia ciudades, constituyéndose
en un gran problema e hecho de que estos agentes no logren incrementar sus estandares de
vida en su nueva ubicacion. De acuerdo a datos del INE para 1999 la incidencia de la pobreza
de los migrantes a las ciudades capitales alcanza niveles superiores a 50%.

En lo que respecta a los niveles de analfabetismo, en el area urbana un 8% de los pobres
indigentes no sabe leer ni escribir, siendo este valor en e area rural de aproximadamente un
40%.

Como puede observarse, los niveles de extrema pobreza en Bolivia no han podido ser
revertidos con la relativa bonanza suscitada en la presente década. Un andlisis detallado del
cuadro 2 permite observar que aln adoptando los escenarios de crecimiento mas positivos,

esta situacion continuaria siendo alarmante
Cuadro 2

Escenario

Supuestos

Incidencia
Pobreza (1997)

Est. Incidencia
dela Pobreza
(2005)

Est. Incidencia
dela Pobreza
(2010)

1. Tendencial

Promedio de 4.4% de crec. anual PIB (1999-2004)
Promedio de 6% de crec. anual PIB (2005-2010)
Efecto Distribucion Moderado (1% coef. De Gini)

56%

54.40%

49.80%

2. Moderado

Promedio de 4.4% de crec. anual PIB (1999-2004)
Promedio de 6% de crec. anual PIB (2005-2010)
Efecto Distribucion Moderado (3% coef. De Gini)

56%

54%

49.30%

3. Optimista

Promedio de 6% de crec. anual PIB (1999-2004)
Promedio de 7.7% de crec. anual PIB (2005-2010)
Efecto Distribucion Moderado (5% coef. De Gini)

56%

52.60%

44.20%

Fuente: Informe de Desarrollo Humano, PNUD
Elaboracién: UDAPE

Habiendo presentado de manera breve & marco genera de pobreza en Bolivia, a continuacion

se desarrolla el desempefio del sistema financiero en la presente década.




[Il.  Constitucion de un Nuevo Marco para € Desarrollo del Sistema Financiero
Privado

La reforma del sistema financiero en la Ultima década puede ser fragmentada bajo tres
nociones. La primera, consiste en la culminacién de un modelo estatista cuyo punto definitivo
es € ciere de la banca estatal en los primeros afos de los noventa. La segunda etapa,
comprendida entre 1993 y 1998, se concentra en el establecimiento de las directrices hacia un
sistema estable y solvente. Dentro de los distintos esfuerzos comprendidos en esta instancia se
encuentra la promulgacion de distintas leyes asi como la constitucién de instituciones de
segundo piso y otros fondos. Por Ultimo, a partir del afio 1999 frente a una contundente crisis
econdmica, se revelan muchas de las ineficiencias en las que se habia concebido el proceso de

cambio surgiendo la necesidad de adoptar nuevas medidas.

3.1. LaCulminacién del modelo Estatista

Dentro de la denominacion de Banca Estatal se encontraban el Banco del Estado, el Banco
Minero y el Banco Agricola, concebidos como un apoyo a los entonces sectores motores de la
economia. Dentro de sus principales funciones se encontraban la formacion de capitales
nacionales asi como la prestacion de asistencia técnica para la inversién productiva, ambas,

actividades que nunca lograron cumplirse plenamente.

En 1990 arededor del 17% del total de la cartera del sistema bancario era administrada por la
banca estatal. Sin embargo, en lo que respecta a las captaciones a la misma fecha, €
porcentaje correspondiente a la banca estatal era inferior a 5%. Este aspecto es congruente
con la concepcion del BCB como la principal fuente de recursos para instituciones de esta
indole. Este aspecto permitié € desarrollo de la banca estatal sin contemplar las ineficiencias

gue se daban alugar en este medio.

Como puede observarse en € gréafico 1 los niveles de mora con respecto ala cartera brutaen e
caso de la banca estatal eran muy superiores a los de la banca naciona y extranjera. El haber
alcanzado niveles superiores a 60% suponia que la otorgacion de crédito no contemplaba un



criterio de recuperabilidad del mismo. De igual manera, en € grafico 2 se observa la

ineficiencia administrativa de la banca estatal con respecto alanacional y extranjera.

Gréfico 1 Grafico 2
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En un marco de insostenibilidad de la banca estatal, en 1991 se inicia la intervenciéon y
liquidacion de los bancos Agricola, Minero y del Fondo Nacional de Exploracion Minera.

En € caso del Banco del Estado, este mismo afio se suspendieron sus actividades como banca
comercial y de fomento. Sin embargo, recién a inicios de 1994 se realiza la liquidacion
definitiva.

S bien finamente se acept6é € fracaso de la banca estatal en Bolivia, la gestion politico-
econdémica nunca logré desligarse de las instituciones de fomento al sector productivo, como
ha ocurrido en la mayor parte de las economias. El nuevo rol del Estado, sin embargo, ha
adquirido un matiz diferente: ya no actta directamente con el publico de manera que no asume
riesgos directos como la banca. En esta nueva légica, a la fecha, como g emplo de otro tipo de
entidades de desarrollo del sistema financiero se encuentran el Fondo Nacional de Desarrollo
Regional (FNDR) que apoya los programas gubernamentales de educacion, saud e
infraestructura a través de la Prefecturas y Municipios, la Nacional Financiera Boliviana
(NAFIBO) que es un banco de segundo piso que transfiere recursos externos a la banca
privada que antes eran manejados por el BCB y e FONDESIF entre otros.



La presente es una breve sinopsis de la culminacion del modelo estatista y la constitucién de
las bases hacia un modelo circunscrito en las directrices del mercado. En la siguiente seccién
se presentan las bases bajo las que se concibié el desarrollo del sistema financiero privado.

3.2. Construyendo un Sistema Financiero Solido

La constitucion de un nuevo marco para € desarrollo del sistema financiero nacional puede
distinguirse a través de cinco medidas: la Ley de Bancos y Entidades Financieras; la Ley del
Banco Central de Bolivia; la Ley de Participaciéon y Crédito Popular; las leyes comprendidas
en e marco del sistema de pensiones, seguros y vaores, y, de manera complementaria, la
evolucion de la Normativa de Evaluacion y Calificacion de Cartera.

La Ley de Bancos y Entidades Financieras (Ley N° 1488) fue promulgada € 14 de abril de
1993, quedando abrogada la Ley General de Bancos de 11 de julio de 1928. De acuerdo a esta
nueva disposicion la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras es el drgano rector
del sistema de control de toda captacion de recursos del publico y de intermediacion financiera
del pais, y tiene por objetivos € mantener un sistema financiero sano y eficiente, ala vez de

velar por la solvencia del sistema de intermediacion financiera.

Dentro de sus principales atribuciones se encuentran la de vigilar e cumplimiento de las
normas de intermediacién financiera, opinar sobre la eficacia de las normas y reglamentos
dictadas por e BCB, elaborar y aprobar los reglamentos de las normas de control y
supervision respectivamente, asi como establecer sistemas preventivos de control y vigilancia.
Asimismo, se le confiere e control del cumplimiento de las normas sobre encge lega y
liquidez; determinar los criterios de clasificacion y evaluacion de activos y sus previsiones; y
operar la Central de Informacién de Riesgos definiendo los requerimientos minimos de

informacién institucional.

Otro de los aspectos relevantes de esta Ley, es la adopcién de un patrimonio neto equivaente
a por lo menos e 8% del total de sus activos y contingentes, ponderados en funcién a sus
riesgos. Los coeficientes de ponderacion deberan ser determinados mediante reglamento por la
Superintendencia, no pudiendo ser modificado en un plazo menor a cinco anos.



De manera concreta, los grandes elementos de esta Ley son la legitimizacion de la
Superintendencia de Bbancos como ente normador y regulador, el establecimiento de los
requerimientos necesarios para la constitucion de entidades bancarias asi como garantias sobre

su solvencia, y por ultimo las limitaciones en cuanto ala vinculacion de los créditos.

LaLey del Banco Centra de Bolivia (Ley N° 1670) fue promulgada el 31 de octubre de 1995,
guedando abrogado el Decreto Ley 14791 del 1° de agosto de 1977. De acuerdo a ésta, €
Banco Central de Bolivia (BCB) es la Unica autoridad monetaria 'y cambiaria del pais 'y por
ello érgano rector del sistema de intermediacion financiera nacional. El objeto del mismo, es
el de mantener la estabilidad del poder adquisitivo interno de la moneda nacional, mediante la
formulacién de politicas de aplicaciéon genera en materia monetaria, cambiaria, y de
intermediacion financiera, que comprenden la crediticiay bancaria.

En este sentido, € BCB gecutara la politica monetaria y regulara la cantidad de dinero y €
volumen de crédito de acuerdo con su programa monetario. Asimismo debera establecer 1os
niveles obligatorios de encge legal, a la vez de velar por e fortalecimiento de las reservas

internacionales.

Con € fin de preservar la autonomia de la politica monetaria, e BCB no podra otorgar crédito
al Sector Publico ni contragr pasivos contingentes a favor del mismo, salvo situaciones
excepcionales.

El principal avance en cuanto a la Ley del BCB es que se concibe una consolidacion
ingtitucional al garantizar la autonomia de dicha institucion. Por otro lado, y siguiendo los

lineamientos de Basilea, se incrementa el nivel de adecuacion patrimonial del 8 al 10%.

Por ultimo, la Ley de Propiedad y Crédito Popular (Ley N° 1864), promulgada € 15 de junio
de 1998 tiene por objeto es otorgar mayores oportunidades a los ciudadanos bolivianos para
ampliar su condicion de propietarios y potenciales inversores con acceso democratizado al

crédito. Paratales propdsitos, esta ley norma la participacion de los bolivianos en las empresas



capitalizadas, la movilizacion del ahorro y la inversién popular asi como la ampliacion del
microcrédito productivo de servicios de vivienday su megor distribucion. Se sientan las bases
para la expansion de servicios financieros a los municipios, el fortalecimiento del sistema de
intermediacion financiera su reglamentacion y supervision. Asimismo, se conforman €l

SIREFI y el CONFIP, érganos que garantizan un mayor control y supervision financiera.

Las tres leyes anteriormente mencionadas, reflegjan €l avance hacia la construccion de un
sistema financiero solido y transparente. Es importante sefialar que de manera paralela se
profundizaron las normas de control interno de la banca. En lo que respecta a las normas de
evaluacion y calificacion de cartera, gradualmente se fueron desarrollando reglamentos cada
VEz mas rigurosos. En 1999 se presenta el mayor cambio direccional, constituyéndose en €l
principal criterio para € otorgamiento de créditos la capacidad de pago del deudor, y no asi,
las garantias. Si bien estas Ultimas ahora desempefian un rol secundario no pierden su vigencia

como un factor determinante en la evaluacion de la cartera.

3.3. Directrices en un Contexto de Crisis Econdmica

En 1999, con una tasa de crecimiento del PIB de 0.6% y una creciente cartera en mora, se
revela la necesidad de un cambio en la concepcion financiera. Una de las primeras medidas
adoptadas en este contexto fue € cambio direccional en la evaluacién y calificacion de cartera.

El crecimiento de la cartera en mora evidencio €l fracaso en los criterios utilizados en el
momento de evaluar la asignacion del crédito. En este sentido, como ya se menciond
anteriormente, se asumid como criterio basico para e otorgamiento de créditos la capacidad de
pago ddl deudor, y no asi las garantias.

Asimismo, se adopta una nueva clasificacion de acuerdo a tipo de crédito (créditos
comerciales, créditos hipotecarios de vivienda, créditos de consumo y microcrédito).

En noviembre de 2000 se asume que la reprogramacion de un crédito no implicara la

recalificacion del prestatario a una categoria de mayor riesgo. Para €llo se debera efectuar un



nuevo andlisis que evidencie un adecuado flujo de fondos y capacidad del prestatario, ademés

de quedar demostrado € caracter coyuntural de los factores que suscitaron la reprogramacion.

De manera complementaria, cabe sefialar en este punto las distintas medidas adoptadas dentro
de los planes de reactivacion econdémica adoptados por € gobierno en el contexto de crisis. En
este sentido, se busco e fortalecimiento del sector financiero mediante el establecimiento de
los denominados bonos de reactivacion, que serian administrados por NAFIBO hasta un
monto de $us 250 millones a un plazo entre 5 y 10 afios. Dentro de las condiciones para
acceder a estos bonos se encontraban el mantenimiento del balance de las previsiones, cumplir
con € cronograma de reduccion de las mismas y revertir €l saldo del crédito al activo con
cuotas no regularizadas. Cabe sefialar, sin embargo, que la utilizacion de dichos bonos fue
minima evidenciando que el plan de reactivacion no tuvo e impacto esperado.

Actuamente se suscita un gran debate con respecto a la oportunidad de la regulacién bancaria
ante la actual crisis econdmica que vive € pais. En esta instancia se hara referencia a dos
documentos de trabajo, € primero “De la Enfermedad Holandesa a la Recuperacion”
preparado por Jaime Jaramillo y Javier Nogaes (2001) para la Corporacién Andina de
Fomento, y € segundo, que supone la contraparte presentada por la Superintendencia de
Bancos.

De acuerdo a documento inicialmente sefidlado se sugiere que las reacciones de la banca
obedecen a las sefidles negativas emanadas de las nuevas normas prudenciadles. De manera
complementaria, los actos de la banca tienen efectos que a nivel macroeconémico resultan
inconvenientes, a pesar de que dichos actos estén plenamente justificados desde € punto de

vista microecondmico.

Ante el contexto de crisis la banca ha g ecutado con mucha mayor frecuencia a los deudores
MOorosos, en este sentido la cartera en gjecucion de los bancos nacionaes paso de 2.7% de los
créditos en 1998 a 5.6% en 2000. Por otro lado, se ha adoptado una posicion de cautela
extrema, ya que por un lado han bajado las tasas de captacion ala vez de mantener o incluso

incrementar las tasas activas.



En este sentido, los bancos han incrementado de manera sustancial 1os bienes realizables
disponibles. Con el objeto de mantener su solvencia, éstos han intensificado la venta de dichos
bienes forzando con ello alln més a la caida de precios de la propiedad raiz. Seguin estadisticas
de firmas avaluadoras de bienes raices de la region de La Paz y El Alto se ha registrado una
caida de precios del 10 y e 20% respectivamente, siendo esta baja para € caso de Santa Cruz
aln mayor. Entonces, ha quedado descubierta la burbuja especulativa generada en la época de

bonanza de |a economia.

Frente a estos argumentos la SBEF sefiala que la desproporcionada expansion del crédito en
los 90 financié principalmente la adquisicion de bienes de consumo y la compra especulativa
de bienes inmuebles. En este sentido, las facilidades crediticias no contemplaban un adecuado
andlisis de la capacidad de pago de los deudores. Por otro lado, la caida de la cartera en 1999
se debe exclusivamente a crédito destinado a consumo y servicios, mientras que el crédito
destinado a los sectores productivos incluso aumentd. Cabe sefidar que € 78% de la
disminucion de la cartera esté concentrada en tres bancos: Santa Cruz, Citibank y €l ex BBA,
por lo que los factores que realmente redujeron la cartera no tienen ninguna relacion con la
normativa sobre clasificacion de la misma, sino mas bien responden a politicas internas sobre
previsionesy castigo de cartera mucho mas exigentes que las establecidas en Bolivia.

A la critica de Jaramillo y Nogales en cuanto a rigidez normativa, la SBEF establece que los
porcentajes de prevision requerida para cartera incobrable en Bolivia se encuentran dentro de
los esténdares establecidos por muchos paises de laregién y en ciertos casos son menores. Por
otro lado, las previsiones constituidas sobre el total de cartera antes de la normativa eran
extremadamente bajas comparadas con paises de la region latinoamericana, como puede

observarse en € cuadro 3.



Cuadro 3
Previsién Constituida / Cartera Total

por paises - 1997

oot % de Prevision Asimismo, dentro de la argumentacion de la SBEF se hace
als L.
_ Condtituida incidencia en que e plazo para la constitucion de
Argentina 6.1 _
Colombia 31 previsiones sobre €l stock de cartera era de cinco afios,
Peru 6 . . g g p
Bolivia 17 sendo permitida la reclasificacion en categoria de 3 la
carterad y 5 siempre y cuando ésta estuviese respaldada
Fuente: SBEF

con garantias realizables suficientes. Por Ultimo, en 1999, 2000 y 2001 se permite que la
cartera fuera reprogramada sin bajar a una categoria de mayor riesgo y una correspondiente

constitucién de previsiones.

En otro punto, Jaramillo y Nogales (2001) plantean que la estructura marginal de previsiones
de cartera es extremadamente gravoso cuando la economia entra en recesion, por lo que los
bancos tienden a reducir su cartera. El contra- argumento de la SBEF sefiaa que las
previsiones constituidas representan e reconocimiento del menor valor de un activo de riesgo.
Por otro lado, éstas no afectan la rentabilidad real de una entidad financiera, puesto que se
revierten al momento de hacerse efectiva la cobranza de créditos, no afectando € flujo de

fondos de |as entidades financieras.

La nocion bgjo la cual nace la no utilizacion de garantias como principal determinante en la
otorgacion de créditos se sustenta de la siguiente manera: @) en Bolivia € endeudamiento
ficticio del valor de la garantia induce a un sobreendeudamiento de los prestatarios, b) la
determinacion del valor de realizacion de la garantia es incierto, ¢) los sistemas de registros de
propiedad de los bienes inmuebles no son confiablesy por ultimo, d) los procesos de gjecucién
de garantias son prolongados. Cabe sefiaar que bajo una concepcion de acceso equitativo al
crédito, los requerimientos de garantias implican la tenencia de una riqueza previa por parte
del prestatario y por lo tanto genera una fuerte concentracion del crédito en sectores de

mayores ingresos.



De manera concluyente, € informe de la SBEF establece que € pretender dar solucién a los
problemas del sector real con la flexibilizacion de la normativa prudencial conduciria en las
actuales circunstancias a debilitar la solvenciay solidez del sistema financiero.

En este punto cabe sefialar dos aspectos. primero, efectivamente la normativa prudencial era
estrictamente necesaria y € no aplicarla implicaria Unicamente e encubrimiento y
postergacion de las deficiencias del sistema financiero; y segundo, la normativa deberia
haberse aplicado antes de que se produzca € boom crediticio, ya que con ello se hubiera
garantizado el crecimiento de un sistema financiero solvente y estable acorde con la capacidad

de absorcion de la economia.

A continuacién se estudiara la evolucion del sistema financiero en Bolivia en € periodo de

andlisis.

V. Evoluciéon del Sistema Financiero en Bolivia en la Década de los Noventa

Dentro de las entidades reguladas por la SBEF se distinguen dos categorias. € sistema
bancario y € no bancario. Este Ultimo esta a su vez conformado por € Sistema Mutual de
Ahorro y Préstamo para la Vivienda, las Cooperativas de Ahorro y Crédito, los Fondos y
Financieras Estatales y Mixtas, los Fondos Financieros Privados, |os Almacenes Generaes de

Depdsito y las Empresas de Servicios de Leasing.

S bien actualmente e sistema de pensiones juega un pape significativo en € sistema
financiero, para fines de un andlisis retrospectivo se evalla al sistema bancario como principal
determinante del sistema financiero. A pesar de los avances en e marco de un modelo de

mercado, |a bolsa de valores es sumamente débil y pequefia.



Cuadro 4

Estructura del Sistema Financiero

— : — . Como puede observarse en e cuadro 4 €
Institucién  |Por centaje de Participacién a Dic/2000 b
Bancos 79.15% sistema bancario, con un 80%, se constituye
Mutuales 6.97% o incioal del .
FEP's 9.86% princip componente sistema
Cooperativas 4.02% financiero regulado por la SBEF. Las
Total 100%
Fuente: SBEF

Elaboracion: Propia

mutuales, orientadas a crédito de vivienda, suponen un 7% correspondiendo a los FFP's un
10%. Cabe sefidar que este Ultimo rubro recién se ha desarrollado a final de la década. De
manera similar en lo que respecta a las captaciones, éstas se concentran casi en su totalidad en
el sistema bancario (88%) y marginamente en las mutuales (10%).

Gréfico 3
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Ahorro y Crédito tienen una estructura de crédito méas dispersa, mientras que los FFP's y las
Mutuales se especializan en el otorgamiento de microcrédito y crédito hipotecario de vivienda
respectivamente. Si bien tan sdlo un 8% de la cartera del sistema bancario se concibe como
crédito al consumo, este valor pudiera estar subvaluado o disfrazado en € destino a otros
sectores.



Dada la importancia del sistema bancario privado en € desempefio financiero nacional, a
continuacion se detalla €l desarrollo del mismo para luego evaluar € sistema de microcrédito y
el incipiente Mercado de Valores.

4.1. El Sistema Bancario
Grafico 4
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En la década de los 90 tanto las captaciones como las colocaciones del sistema bancario se
incrementaron de manera significativa (grafico 4). Los esfuerzos en cuanto a mantener una
economia estable se reflgjaron en una creciente confianza en el sistema financiero. El afio 99
la cartera bruta es 3.7 veces superior a afio 90, siendo este parametro de aproximadamente 4.5
para los depdsitos. Cabe sefiaar, sin embargo, que €l 95% de la cartera supone la utilizacién
de moneda extranjera.

S bien bao € criterio de la cartera €l sistema bancario se ha desarrollado de manera
significativa, cuando se adoptan parametros referenciales como ser € origen de los ingresos
financieros, en € caso boliviano se ha registrado un rezago importante con respecto a la
tendencia mundial. Las directrices de esta Ultima apuntan a diversificar las fuentes de ingresos
incursionando sobre todo en los mercados de servicios. No obstante, en Bolivia en 1999 €l



80% de los ingresos financieros corresponden a los productos por cartera vigente quedando en

evidenciala concentracion de los ingresos en una Unica fuente.

En lo que respecta a los depositos € desempefio ha revelado una creciente confianza en el
sistema. Para 1999 los depositos a plazo, en cga de ahorros y en cuenta corriente como
proporcion de las obligaciones con el publico para € total del sistema bancario equivalen a
61%, 17.5% y 16.5% respectivamente. Asimismo, € plazo promedio de los depositos a plazo
fijo paso de 51 dias en 1990 a 355 en 1999.

Gréfico 5

Tasas de Crecimiento de Depositosy Cartera
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Un aspecto iguamente interesante es el hecho de que las tasas de crecimiento tanto de la
cartera como de los depositos para la década han sido en su totalidad positivas a excepcion de
1999 y 2000. Mientras que en 1999 sdlo la cartera registra una tasa de crecimiento negativa, €l
2000 € efecto negativo se traduce igualmente en los depdsitos. Este aspecto es congruente con
la fuerte crisis que se registré en la economia los Ultimos afios. Cabe sefidar que la tasa de
crecimiento promedio de las obligaciones fue de 21%, siendo este valor ligeramente superior
al de la cartera (19%). Para el calculo de los anteriores indicadores, se exceptlan los valores
correspondientes a los dos Ultimos afios del periodo de andlisis debido al sesgo que €llo
conllevaria.

La fuerte crisis registrada los Ultimos afios responde a factores tanto internos como externos.
Si bien € impacto del efecto del Nifio fue significativo, no deben perderse de vista sucesos



internacionales tales como la crisis Asidtica, la crisis Rusa y en genera un entorno global
mundial bastante desalentador. En el &mbito financiero el resultado fue el conocido efecto del
Crunch de crédito. Por un lado, se ha registrado una fuerte fuga de capitales, y por otro, los
bancos de cierta manera adoptan posiciones mucho mas conservadoras por dos razones: a) las
tasas de interés tienen un impacto negativo sobre las hojas de balance de los posibles sujetos
de crédito, y b) la normatividad restringe significativamente los margenes de riesgo a los que
se exponen los prestamistas. Un aspecto que evidencia el impacto de la crisis en e sector
financiero, es que, después de 10 afios de resultados positivos, € afio 2000 la banca presenta
un resultado neto de la gestion negativo.

Gréfico 6
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La fuerte expansion a la que ha estado sujeta € sistema financiero ha sido € resultado de una
nueva concepcion en el modelo. Las diferentes politicas adoptadas en € marco de la Nueva
Politica Econémica y las consiguientes reformas de segunda generacién han permitido €l

resurgimiento del sector financiero como un determinante econdmico de envergadura.

Si bien toda la |6gica interna ha supuesto una significativa repatriacion de capitales, no puede
dgjarse de lado € nuevo marco de globalizacion a que Bolivia, aunque de manera restringida
y rezagada, se ha embarcado. Cabe destacarse en este ambito e movimiento de las tasas de

interés internacionales, asi como los niveles adoptados por las mismas en € contexto nacional.



De manera concluyente, todo el marco de transformacion no ha podido evitar la generacion
del ciclo a cua se expuso la economia. En este sentido, a continuacion se sefiadlan algunos

aspectos relevantes que no han podido ser revertidos en el proceso de cambio.

Gréfico 7 Gréfico 8
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Como puede observarse en e grafico 8 la concentracion del crédito otorgado por e sistema
bancario no solo es sustantiva, sino que también ha presentado una tendencia creciente (a
excepcion del afio 2000). Mientras que en 1990 solo un 20% de la cartera se encontraba
alrededor de 1.5 millones de $us, en 1999 este porcentaje a canza un 42%.

Por otro lado, € nimero de prestatarios sujetos de crédito de arededor de $us 1.5 millones en
1990 es de 0.12% alcanzando un valor equivalente a 0.24% en 1999. Agregando los rangos
superiores e inferiores se obtiene que en 1999 e 70% de la cartera se encuentra en manos de
1.8% de los prestatarios, mientras que el 30% de la cartera restante se encuentra distribuida en
el 98.2% de los prestatarios.

La concentracién del crédito tiene dos connotaciones relevantes. La primera, que a
encontrarse la mayor proporcién de la cartera en muy pocas manos la banca no cumple con su
papel de minimizar € riesgo mediante la diversificacion. El resultado: la estabilidad del
sistema depende de las acciones de los supuestos “grandes proyectos’ emprendidos por muy

pocos prestatarios.



El segundo aspecto es gque los potenciales micro y pequefios empresarios no son sujetos de
financiamiento, mermando asi |a posibilidad de nuevas industrias en la economia. Si bien ha
tratado de fomentarse € microcrédito, hoy en dia € problema del acceso a crédito es aln
relevante. Este aspecto sera tratado mas adel ante.

La concentracién del crédito no se limita Unicamente al contexto del niUmero de prestatarios o
depositantes, sino que de manera andloga se repite tanto a nivel regional como sectorial,
aspectos que se desarrollan a continuacion.

En lo que respecta a las captaciones puede observarse que en 1999 las mismas se concentran
en e ge central. Aproximadamente un 37% procede de La Paz, un 34% de Santa Cruz y un
13% de Cochabamba. El restante 8.4% corresponde a los demés departamentos en su
conjunto, siendo los valores para las sucursales extranjeras de Miami y de Panamade 2y 5.3%

respectivamente.

Cabe sefialar que hasta mediados de década la ciudad de la Paz habia llegado a concentrar
hasta un 45% de las captaciones, sin embargo a partir de 1996 esta tendencia se revierte. Esta
pérdida fue compensada en un porcentaje minimo por Santa Cruz, y algo mayor por las
sucursales extranjeras. Cochabamba se mantuvo més o menos constante a través del periodo
de andlisis. Asimismo las demés ciudades, a pesar de representar porcentajes minimos, en
genera, parecen haber sufrido una tendencia negativa.

En lo que respecta a la cartera, en 1999 & 27% de la misma se concentra en la ciudad de La
Paz, siendo los valores para Santa Cruz y Cochabamba 47% y 17% respectivamente. La
tendencia ha sido creciente para Santa Cruz (35% en 1990) y Cochabamba (12% en 1990). En
el caso de La Paz la tendencia ha sido mas bien decreciente, siendo el porcentaje alcanzado en
1990 cercano a 44%. Las demas ciudades concentran porcentgjes inferiores a 2%,
mostrandose, incluso, tendencias negativas.

En lo que respecta a andlisis sectorial € gréafico 9 revela que la distribucion del crédito de

acuerdo a tipo de actividad no ha presentado un cambio significativo en su estructura en la



década de andlisis. Al igual que a principios de los 90, en la actualidad |os sectores de mayor
relevancia son €l agricola, las industrias manufactureras y e comercio. El mayor cambio
radica sobre dos sectores que han cobrado gran importancia en € proceso: € sector de

construccioén y los establecimientos financieros.

Gréfico 9
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A excepcion de estos dos ultimos, la distribucién del crédito es congruente con los sectores de
mayor representatividad en la conformacion del PIB. Por otro lado, dichos sectores se
caracterizan por su ata vulnerabilidad en e contexto econdmico, intensificando de esta

manera los niveles de riesgo alos que esta sujeto el sector financiero.

Un claro gjemplo de €ello es e sector agricola, € cual esta sujeto a factores climéaticos
dificilmente predecibles. Aunque de caracter no tan obvio, € sector manufacturero presenta
también niveles de riesgo significativos, sobre todo en Bolivia donde € contrabando es una
fuerte amenaza. Un caso evidente en e Ultimo afio, es e caso de los textiles. La tendencia
mundia hacia productos de algodén dej6 relativamente obsoleta la tecnologia empleada en
Bolivia. Obviamente, la deficiente capacidad del sector bancario de circunscribirse en €
contexto mundial no permitié que se detectaran estos factores a tiempo. Por Ultimo, se tiene €l
sector comercio, €l cual a presentar una trayectoria bastante ciclica depende en definitiva del

contexto econdmico.



Un aspecto igualmente interesante es el impacto que han tenido los flujos de financiamiento
externo en el sistema. A pesar de que efectivamente han significado una mayor profundizacion
financiera, inevitablemente su volatilidad ha degenerado en la desestabilizacién del modelo.

Grafico 10 Grafico 11
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En e grafico 10 se observa la creciente afluencia de capitales a la que ha estado expuesta €l
sstema financiero. Si bien es plausible relacionar los flujos a los procesos de reformas
internas tales como la capitalizacion, es indispensable también contextualizar los mismos a
factores externos.

Por otro lado tal como puede observarse en el grafico 11 los afios de mayor afluencia de
capitales coinciden con la baja en las tasas de interés, estableciéndose de esta manera indicios
de una mayor competitividad. Si bien las tasas aln presentan niveles elevados con respecto al
exterior, es valido el notar la tendencia decreciente que han registrado las mismeas.

Por ultimo, cabe sefiaar que a nivel interno no han podido disminuirse los niveles de spread
debido ala estructura que presenta el mercado.



4.2.  El Sector de Microcrédito

El 29 de marzo de 1999 mediante DS. 25338 se cred el Comité de Coordinacion en e Areade
Microfinanzas, Micro y Pequefia Empresa. En el mismo participan entidades relacionadas con
el sector de la Micro y Pequefia Empresa de los ambitos rural y urbano, instituciones publicas,
oferentes de servicios financieros y desarrollo empresarial, gremios empresariales y agencias
de cooperacion internacional.

El objetivo final del microcrédito es e de proveer recursos financieros a agquellos sectores
productivos que, por sus caracteristicas, no tienen acceso al sistema bancario en general. En
este sentido han tratado de desarrollarse mecanismos diferentes a los utilizados por €l sistema
bancario. Un giemplo claro de ello esla Tarjeta Inteligente por parte de las cajas de ahorro. La
singularidad de esta tarjeta radica en gue la misma Unicamente exige la huella digital del
cliente para todas las operaciones que desee redlizar, sin necesidad de mostrar el carnet de
identidad, pasaporte o run. De esta manera se incorpora al mercado crediticio a toda una
poblacion que anteriormente estaba excluida por falta de documentacién. En esta misma linea
se ha dado lugar a mecanismos tales como € crédito asociativo o solidario, entre otros.

En cuanto a la capacidad instalada para servicios financieros puede observarse la siguiente

estructura:
Cuadro 5
Capacidad I nstala del Sector de Microcredito
Urbano Rural Total
Agencias Empleados |Agencias Empleados [Agencias  Empleados

Cooperativasde Ahorroy Crédito| 27 324 32 166 59 490
Banco Sol y FFP’s 92 1364 48 223 140 1587
ONG’s Financieras 65 417 87 272 152 689

Fuente: ASOFIN

Los FFP’'s conjuntamente con e Banco Sol son los que disponen de una mayor capacidad
instalada. Sin embargo, ésta se encuentra muy sesgada a mercado urbano. En € ambito rural,
las ONG’s financieras son las que presentan una mayor capacidad, sin presentar una magnitud
muy superior a los FFP's. Asimismo, €l crecimiento promedio en cuanto a sucursaes y



agencias para €l total del sistema de microcrédito entre 1990 y 2000 supone un promedio
anual de 56%.

En Bolivia, las operaciones de microcrédito son realizadas por varios tipos de entidades
financieras incluyendo bancos, cooperativas de ahorro y crédito y fondos financieros privados.
Hasta 1998 las entidades especializadas en microcrédito han tenido una ata rentabilidad,
mucho més que las entidades financieras de consumo o los bancos comerciales. Sin embargo,
en 1999 a igua que € resto del sistema financiero, han enfrentado severas pérdidas.

De acuerdo a un estudio redlizado por Rolando Virreira (2000), a 31 de mayo de 2000,
existen cinco entidades especializadas en microcrédito con una cartera de créditos de US$ 157

millones. La entidad lider es el Banco Solidario, siendo la més pequefia el FFP Eco Futuro.
Cuadro 6

Entidades especializadas en Microcrédito
(al 31 de mayo de 2000)

Clientes Monto
(en millones de US$)

Banco Solidario 72,129 73.7
L os Andes FFP 62,114 36.6
FFP Fie 32,910 18.4
FFP Eco Futuro 8,325 59
FFP Prodem 17,631 14.8
Total 178,242* 149.4

Fuente: SBEF

El nimero de clientes de estas entidades se sitlia en 178.242 de los cuales 137.921 operan con
una sola entidad (clientes Unicos) y 40.321 operan con dos 0 més entidades (clientes
compartidos). Existen también otras entidades especializadas en el microcrédito como ser las
Financieras de Consumo, las Cooperativas de Ahorro y Crédito y algunos bancos Comerciales
como el Crédito de Bolivia, e Union y el Econdmico. Todas éstas suman una cartera de US$
52 millonesy 27.529 clientes.

! Numero total de clientes. No se incurre en una duplicacion de nimeros debido a la existencia de clientes
compartidos.



Es importante el sefidlar que dentro de todo el dmbito de las microfinanzas se ha identificado
un grupo especifico dedicado a microcrédito, es a este sector a que se hace referencia en el
parafo anterior. Sin embargo, de acuerdo a datos de ASOFIN la cartera total del sistema
Microfinanciero asciende a U$ 350 millones, valor que comprende también a las Cooperativas
de Ahorro y Crédito y las ONG's financieras. De este valor cabe sefidar que un 70% satisface
la demanda urbana, mientras que €l 30% restante corresponde al arearural. La cartera vencida
para este sector asciende a un 6%, siendo € valor equivalente para el sistema bancario de
14%.

En lo que respecta a la distribucion departamental de la cobertura crediticia, a igual que en €l

sistema bancario, € microcrédito se concentra en e e central. La cartera para los

departamentos de La Paz, Santa Cruz y Cochabamba es de 27, 37 y 14% respectivamente.
Cuadro 7

Distribucién de la Cartera por
Tipo de Actividad (dic/2000)

Porcentaje | Dentro de la distribucion sectorial de la cartera, por su lado, se

Agropecuario 9.93% disti . . . .

istingue sobre todo e sector comercial, uido de servicios
Produccién 12.67% 9 9 y
Comercio 42.27%9 produccion. Sin embargo, cabe sefidlar que el sector consumo es
Servicios 15.74% . . . . .,
\/ivienda 6.9204 dificilmente identificable, y por ello, susceptible de subvaluacion.
Consumo 780 por otro lado la experiencia a demostrado que en general, € crédito
Otros 4.66%0

al consumo ha sido confundido con el microcrédito “productivo”.
Fuente: ASOFIN
Asimismo, las condiciones del mismo eran extremadamente agresivas en términos de tasas.

Un claro gemplo de elo es la financiera ACCESO cuya expansion crediticia se concentrd en
el sector de consumo bajo condiciones no sustentables, aspecto que més tarde la llevé a la
quiebra.

Dentro de las deficiencias reveladas en este rubro se sefidlan ingresos y costos no
coherentemente estimados, la no evidencia escrita de seguimiento, fichas de datos no
actualizadas y cuotas de amortizacion superiores al ingreso disponible del cliente. Por otro
lado, se ha detectado que muchos de los clientes atendidos por este sector incurren en altos
niveles de endeudamiento de manera simultanea en varias entidades.



4.3. El Mercado de Valoresy las Administradoras de Fondos de Pensiones

El mercado de valores en Bolivia supone un nivel de operaciones a diciembre de 1999 de US$
3.8 millones. De éstos el 12% corresponde a operaciones de compra/ venta, mientras que mas

del 85% se constituye en operaciones de reporto.
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En lo que respecta a las administradoras de fondos de pensiones, a marzo de 2000 se registra

una recaudacion acumulada global de aproximadamente US$ 700 millones. En € gréfico 13

puede observarse la estructura departamental de esta recaudacion.
Grafico 13

Recaudacion Global de las AFP's por Departamento
(en miles de dolares) Como es de esperarse

e grueso de las

300,000

recaudaciones de las
250,000+

200000 AFP's se originaen €

150,000 ge central, sendo e

1000001 departamento més

50,000

i|||portante e de La
& ¢ © s P @ 4
NG &@?y 5«9 d < & @po\ & <% Paz.

Fuente: Miller & Asociados
Elaboracion: Propia



Tanto el mercado de valores como las Administradoras de Fondos de Pensiones son validos
dentro de un andlisis potencia a futuro del sistema financiero. Con fines de un andlisis
retrospectivo su incipiente participacion permite no profundizar en ellos sin incurrir en

importantes omisiones.

V. I mpacto Socio — Econdmico de las Reformas Financieras en Bolivia

Dentro de la literatura se ha relacionado al desempefio del sistema financiero con el potencial
crecimiento econdmico en un pais. El enfoque adoptado en esta seccion estudia e impacto
socia de la profundizacién financiera en € ambito social a través del canal del crecimiento

econdémico. Para ello se sefialan diversas hipotesis suscitadas en €l actual entorno.

Inicialmente se sefidla el documento realizado por Miller & Asociados (2001) denominado
“El Desempefio de laBancay la Importancia de la Institucionalidad”. En dicho estudio se hace
una fuerte alusién a los costos cargados a los contribuyentes debido a las ineficiencias del
Sistema bancario.

Dentro de los diferentes andlisis efectuados en dicho informe, se destaca € fendmeno
calificado como € costo de la imprudencia. En e mismo se asume que entre 1987 y 1997 el
Banco Central de Bolivia otorgdé un apoyo directo de 576 millones de ddlares que, a valor
presente, con una tasa de actualizacién del 8%, representan 1.000 millones de ddlares (mas del
12% del PIB). Desde e punto de vista del costo de oportunidad de dichos recursos, éstos
podrian haber sido alternativamente destinados a la inversion en carreteras, escuelas o, a
mejoramiento de los sistemas de salud. Es decir, €l costo de oportunidad social de mantener un
sistema financiero estable ha sido una importante omision de recursos potenciales para

inversién pablica.

Sin embargo, debe sefidarse que bgjo este mismo enfoque se admite que, pese a la crisis, a
través de las normas prudenciales y e marco regulatorio actualmente adoptado es que ha
podido evitarse € desmoronamiento del sistema financiero en detrimento de la economia,
entendiéndose que € derrumbe del sistema financiero pudo haber causado mayores costos.



En este sentido se adoptan dos hipétesis. a) Se admite como necesario y adecuado € sistema
de regulacién prudencial desarrollado en e sistema financiero y b) Se revela la deficiencia

del sistema en cuanto a los costos de evitar € desmoronamiento de la banca.

El segundo estudio analizado en esta misma linea denominado “La Contribucién del Ahorro
Financiero al Proceso de Ahorro Inversion” corresponde a Miguel Urefia (2000). El objetivo
principal bajo este enfoque es establecer e rol que desempefia el ahorro financiero en €

proceso de inversion en Bolivia. Con tal motivo se realizan tres model os economeétricos.

El primero relaciona el impacto del ahorro financiero sobre € ahorro global de la economia.
Como resultado se establece la no vinculacion entre las variables de interés. El segundo
modelo testea el impacto del ahorro financiero en el consumo nacional. De acuerdo a éste se
supone que por cada boliviano de ahorro financiero actual se consume 31,5 centavos de
boliviano. Por dltimo, la modelacion de la relacidn existente entre la tasa de interés real activa
y la inversion, muestra que € incremento en un punto porcentual de la tasa de interés activa
contrae lainversion interna en 0,25 centavos de boliviano.

La hipGtesis més destacable de este estudio es el hecho de que el ahorro financiero no
contribuye de manera significativa al proceso de inversion, siendo €l destino final de los
depdsitos & consumo. Obviamente este aspecto tiene una connotacion directa sobre las sendas

de crecimiento econdmico alcanzables.

Por dltimo se menciona € documento “Impacto de la Profundizacién Financiera sobre €l
Crecimiento Econdémico en Bolivia en la Década de los Noventa” escrito por Vésquez (2001).
En dicho estudio a través de un modelo econométrico se analizan esencialmente dos aspectos:
a) € impacto de la colocacion crediticia sobre la Formacion Bruta de Capital y b) € impacto
directo sobre € crecimiento econdmico a través de un incremento en la eficiencia de la

asignacion de recursos.



De acuerdo a dicho estudio, € sistema financiero no cumplié plenamente con su rol en cuanto
a promocién de crecimiento econdmico. Su aporte a la Formacion Bruta de capital es inferior
a 1%, siendo €l incremento en cuanto eficienciaigua mente marginal .

Dentro de las principales deficiencias, se reconocen una deficiente gestion bancaria asi como
una falta de congruencia en el andlisis econdmico en el momento de asignar |os recursos. Los
niveles de mora, claramente, son € resultado de politicas de concentracion del crédito en
sectores altamente vulnerables como ser € agricola

Como ya se menciond anteriormente, los estudios sefialados suponen una conexién entre la
profundizacién financiera y la reduccion de la pobreza a través del canal del crecimiento.
Desde una perspectiva econdmica, obviamente este es e principal nexo que puede
establecerse entre ambos. Sin embargo, y de manera complementaria, a continuacion se

presentan algunos contrastes que pudieran ser interesantes.

Cuadro8
Indicadores de Pobrezay Estructura Crediticia
(adic. 1999)
Estructura Crediticia
Condicion de Pobreza Indicadores de Pobreza (%)
. . Incidenciade| .. Fondos
Pobre Pobre Incidencia Sistema . ;
No Pobre : Total pobreza - Financieros
Moderado Indigente de pobreza —— Bancario Privados
Agricultura,Ganaderia,Caza,Silvicultura, | 1754 39.30 69.64 | 41.40 | 83.04 59.92 11.19 373
Pesca,Mineria
|ndustria manufacturera 10.96 15.55 9.06 11.40 61.52 28.30 16.89 18.54
Produccion y distribucion de energia 0.26 0.28 014 022 53.58 22.88 0.46 0.05
eléctrica, gasy agua
Construccién 7.26 7.58 3.06 5.84 50.25 18.64 4.34 5.47
[Venta al por mayor y a por menor 23.57 15.28 8.60 16.22 41.84 18.89 17.93 39.12
Hoteles y Restaurantes 6.01 3.39 1.86 3.89 38.23 17.02 1.16 2.56
Transporte, almacenamiento y 7.26 478 2.55 4.98 41.64 18.23 354 6.67
lcomuni caciones
|ntermediacion financiera 1.14 0.10 0.00 0.48 5.05 0.00 0.66 3.25
Servicios inmobiliarios, empresarialesy de| 359 1.42 067 202 28.93 11.86 2209 244
al quiler
Administracion publica, defensay 3.64 2.02 0.87 226 | 3552 13.69 0.48 251
seguridad social obligatoria
Educacién 8.44 3.63 1.06 4.64 27.21 8.15 1.97 2.48
Servicios sociales y de salud 3.96 0.81 0.15 1.84 13.58 2.88 25 1.39
Otras Actividades 2.66 2.99 1.28 2.25 52.63 20.24 16.81 11.79

Fuente: INE, SBEF
Elaboracion: Propia



En e cuadro 8 se presentan los indicadores de pobreza y estructura crediticia por actividad
econdémica. Dentro de esta Ultima se distinguen e sistema bancario y los Fondos Financieros
Privados, ya que son estos ultimos donde se concentra el microcrédito.

Es interesante observar que un grueso del crédito otorgado por e sistema bancario se destina
al sector manufacturero, presentando éste una incidencia de la pobreza extrema no muy
elevado. De manera complementaria, €l crédito destinado por los FFP's a mismo sector es
igualmente significativo.

En € caso dd sector agricola y minero, donde se registran los mayores niveles de pobreza
extrema, los niveles crediticios no son muy significativos (siendo en €l caso del microcrédito
muy marginal).

Aproximadamente un 40% del microcrédito es destinado a actividades de comercio. De
manera paralela los niveles de pobreza en este sector son muy elevados. Los anteriores
elementos permiten inferir que s bien existe una cierta tendencia en & microcédito hacia
sectores con elevados niveles de pobreza, e mismo no tiene un impacto significativo que

pudiera revertir la situacion.

De manera contraria, en €l caso de servicios inmobiliarios y otros, e sistema bancario destina
mas de un 20% de su cartera a pesar de gque en dicho sector se concentran muy bajos niveles
de pobreza. Lo anterior es congruente con la elevada concentracion del crédito existente en €l
sistema bancario. El hecho de que un 70% de la cartera corresponda a montos de 1.5 millones
de ddlares obviamente no contempla un factor de equidad.

En este punto es interesante sefidar la hipotesis de José De Gregorio (1993) donde se
establece que € crédito destinado a la educacién puede incidir sobre el crecimiento de largo
plazo. En la medida en la que las personas tengan restricciones de liquidez no podran recibir
una educacion adecuada. El resultado: una menor formacion de capital humano incidira
negativamente sobre el crecimiento de largo plazo y las posibilidades de superar los actuales

niveles de pobreza. El cuadro 8 revela que los niveles de crédito destinados a sector de



ensefianza son marginales. Es evidente que en Bolivia, a diferencia de otros paises, no se ha
conformado una red crediticia para que los jovenes puedan educarse a cuenta de mejores

ingresos futuros.

Por Ultimo es interesante € hacer referencia a la hipotesis de Hernando de Soto (2000) quien
sostiene que la falta de titulatizacién de la propiedad privada es un limitante de la masificacion
del acceso a crédito y su consecuente superacion de la pobreza en los paises en vias de
desarrollo. La nueva normativa, donde se secundariza € rol de las garantias en €l otorgamiento
del crédito, ha dado un pequefio paso adelante siempre y cuando este mecanismo se
sistematice y valide de manera amplia. Bgjo € nuevo contexto, aguellos prestatarios que no
concentran rigueza podrian ser sujetos de crédito si presentan Flujos de cgja consistentes, un
aspecto que podria repercutir de manera importante sobre la superacion de la pobreza.



VI. Conclusiones Generales

El comportamiento econémico de Bolivia en la década de los 90 fue excepcional hastalacrisis
econdémica que se inicia a fines de 1998 y se reflgja en toda su extension en 1999 y 2000.
Durante la década €l PIB creci6 a una tasa arededor de 4% con indicadores macroecondmicos

muy buenos. baja inflacién, déficit fiscal controlado y reservas internacional es crecientes.

El sistema financiero en e mismo periodo superé todas las expectativas en cuanto a
desempefio. Tanto los depdsitos como las colocaciones llegaron a tasas nunca vistas en € pais,
reflgiando la confianza del publico en € sistema y sobre todo una masiva repatriaciéon de
capitales.

De esta manera, la reforma econdmica iniciada en 1985, se consolida en la década de los
noventa. La modernizacion se ve reflgjada en la insititucionalizacion del sector. Finalmente se
alcanza la independencia del Banco Central quien es responsable de la politica monetaria y
cambiaria en €l pais, asi como de la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras
(encargada del control del sistema financiero).

Este proceso de modernizacion estuvo acompafiado por € cierre de la banca de fomento
estatal. Tal es e caso de los Bancos Minero, Agricola y del Estado, que durante décadas
pretendieron apoyar al sector privado con financiamiento publico directo, pero, con muy
malos resultados en general. Sin embargo, bajo una nueva concepcién se cred un banco de
segundo piso (NAFIBO) quien canaliza recursos del Banco Central a través de la banca
privada. Asimismo, se formaron diversos fondos de desarrollo que canalizan recursos estatales
a las prefecturas y municipios y en pocos casos de manera directa a usuarios determinados,
como es el caso del FNDR.

Durante este periodo se modernizé la legislacion y regulacion del sector. Al final de la década,
la normativa prudencia coincidié con la crisis. Sin embargo, no por ello deberia atribuirsele €
actual entorno negativo. Si bien la oportunidad de la aplicacion normativa es debatible (ya que



ésta més bien deberia haber suavizado e boom), la necesidad de la misma actualmente no

debiera ponerse en teladejuicio.

Ni después del boom econdmico y mucho menos durante la crisis, mejoré la distribucion de
recursos en e sistema financiero. Por e contrario, a final del afio 2000 se observa que hay
mayor concentracion de depositos y de créditos tanto a nivel personal, sectoria y regional.
Este es un aspecto de gran relevancia social, ya que las reformas no han tenido un impacto en
cuanto a la modificacion estructural del acceso a crédito.

Si bien es evidente que durante la segunda mitad de la década se crean varias instituciones
financieras bancarias y no bancarias para atender a pequefios prestatarios, durante la crisis se
desnudan serias deficiencias que habian confundido el microcrédito con e crédito de
consumo. La mayor parte de los créditos orientados a estos pequefios prestatarios se habia
gjecutado a tasas muy elevadas y en condiciones que no respondian al sector productivo y tal

vez s6lo a un sector comercial muy pujante.

Entre 1997 y 2000 Bolivia gecuta dos reformas fudamentales que afectan a sector informal
en € que se encuentran mayoriatriamente los pequefios pretatarios. se erradica la totalidad de
lacocailegal del Chaparey se iniciala modernizacion de la Aduana atacando a contrabando.
Con estas dos medidas, se afecta seriamente a sector comercia informal y se verifica un
efecto inmediato en el sistema financiero. Nuevamente queda a descubierto |a vulnerabilidad

del sistema.

Ademés de estas dos medidas, |os bancos internacionales que habian invertido en el pais en la
década revierten capitales a exterior en montos muy significativos. Todo €lo, junto a una
caida de los precios internacionales de las principales materias primas de exportacion,
determinaron un colapso financiero afines del 2000 que alin persiste.

Dentro del ambito social, se identifica a crecimiento econdmico como la principa fuente de
cambio. Si bien son innegables los avances del sistema financiero, la contribucién efectiva del

mismo a desempefio econdmico real es cuestionable. El riesgo mora por los constantes



rescates bancarios ha encubierto grandes falencias. En todo € proceso de cambio no se
consideraron directrices que incorporen un concepto de crecimiento econdémico, y menos aln
de equidad. Si bien € microcrédito ha tratado de cubrir este espacio, sus alcances son

relativamente marginales.
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