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Introduccion

El proposito de este documento es proporcionar una presentacion general del lugar que ocupan
los minerales y los hidrocarburos en la economia boliviana, asi como las dificultades, internas y
externas, para una expansion mas vigorosa de su produccion que en el pasado reciente. El
desarrollo econdmico boliviano ha estado tradicionalmente asociado con la explotacion de esos
recursos naturales, ellos siguen teniendo un gran peso en la produccion y en las exportaciones,
a pesar de la importante diversificacion productiva de los ultimos cuatro decenios. Mas
importante atn, con las reformas de politica econémica y de la legislacion a partir de 1985,
sumadas a las caracteristicas de los yacimientos, se espera que su contribucion al crecimiento
de la economia y a darle dinamismo a las exportaciones tenga un aumento muy sustancial.

Después de la severa crisis del estafio en 1985, que vino a culminar un periodo de largo
deterioro, se pensd que Bolivia debia buscar otros rubros de produccion, diferentes de los
mineros, que sean motores de su crecimiento. Sin embargo, rdpidamente se descartd ese
pesimismo y ahora parte de las esperanzas de crecimiento econdmico estan justamente cifradas
en una nueva y moderna mineria, de la cual ya hay buenos ejemplos, y en un mayor dinamismo
para los hidrocarburos. La nueva mineria se estd expandiendo mas bien con zinc, oro y plata
que con estafio. Debido a lo reciente de esos cambios en este documento se insiste todavia en
el estafio.

En hidrocarburos no se sufrid el pesimismo que se tuvo con la mineria, aunque el
énfasis estd ahora en la produccion y exportacion de gas natural. La produccion de petroleo,

que es importante, estd destinada mas bien al mercado interno. El desarrollo por debajo de su
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potencial del sector se ha atribuido a las dificultades de comercializacion internacional, que
exige inversiones muy especificas y de gran volumen.

La declinacion de la mineria, que comenz6 a mediados de la década de los cuarenta, se
explicaria en gran medida por politicas inapropiadas, tributarias, cambiarias y de precios de los
insumos, asi como por las nacionalizaciones o amenazas de ellas. Las dificultades laborales
también han sido de gran consideracion para el desempefio menor al esperado en ese sector.
Ademas, independientemente de las nacionalizaciones, la incertidumbre legal de muchas
concesiones parece haber estado entre la causas que han desalentado una mayor inversion y
produccion.  Por consiguiente, se hace hincapié en la importancia de las politicas
macroeconémicas y sectoriales, entre estas ultimas estan especialmente las referidas a los
derechos de propiedad y a la tributacion.

El sector minero ha sufrido también shocks exdgenos muy grandes. Los shocks
tecnoldgicos, que han llevado a una sustitucion creciente en el consumo por otras materias
primas, asi como los descubrimientos de nuevos yacimientos o de mejora en las técnicas de
extraccion del metal en otros paises, han repercutido muy fuertemente en la mineria boliviana,
que desde mediados de siglo ha sido de altos costos. Estos factores han afectado a los precios
de largo plazo. Por otra parte, un resultado importante que emerge en este trabajo es que las
fuertes fluctuaciones de precios internacionales, especialmente severas en el caso del estafio,
han sido muy costosas, no solo en términos de ingreso, sino que han terminado afectando a la
produccién en el mediano plazo. Los convenios internacionales de precios para estabilizar las
fluctuaciones parecen no funcionar, como lo muestra el fracaso del ultimo Convenio
Internacional del Estafio en 1985.

Las fluctuaciones de precios han tenido también fuertes repercusiones en el ingreso
nacional y en las cuentas del sector publico. Las desestabilizaciones del ingreso nacional y de
los ingresos fiscales, causadas especialmente por las variaciones de precio y de produccién del
estafio, han tenido también un papel de primer plano en la historia politica de Bolivia.

El trabajo tiene siete secciones. En la seccion 1 se provee una breve resefia del
potencial minero y de hidrocarburos, asi como de sus caracteristicas técnicas. En la seccion 2,
se encuentra una corta historia de esos sectores, insistiendo en lo que significaron para el

desarrollo econdémico y social de Bolivia. En la seccién 3 se ofrece una evaluacion de la



contribucion de esos sectores al Producto Interno Bruto, a las exportaciones totales, al balance
cambiario, y a las recaudaciones fiscales. En la seccion 4 se examina el alcance de las politicas
y la legislacion recientes de promocion del sector. En la seccion 5 se destaca la importancia
creciente del sector privado y los efectos esperados de las reformas discutidas en la seccion
anterior. En la seccion 6 se consigna un andlisis de los mercados internacionales y de precios.
En esta seccion se introduce algunos alcances acerca de la naturaleza de la inestabilidad de
precios, los acuerdos internacionales de precios, y los costos de la incertidumbre. En la seccion

7 se ofrece algunos comentarios finales.



1. El Potencial Minero y de Hidrocarburos

Segtn la Estrategia de Desarrollo Econémico y Social de 1989 (de aqui en adelante EDES), los
recursos mineralogicos de Bolivia son muy considerables. En el sector occidental del territorio
convergen varias de las provincias metalogenéticas mas importantes de los Andes Centrales,
donde existen yacimientos vetiformes de estafio, zinc, plomo-plata, estafio-tungsteno, bismuto,
plomo-zinc, oro, antimonio-oro y azufre. El Salar de Uyuni, el més grande del mundo, y otros
salares de los Andes Centrales, contienen concentraciones importantes de litio, potasio, boro,
magnesio y otros elementos evaporiticos. En el sector oriental del territorio boliviano afloran
rocas del Escudo Precambrico Brasilero, con prospectos muy importantes. En esa parte del
territorio existen minerales de fosfatos, tierras raras y torio, asociadas a complejos alcalinos;
niquel y platino unidos a rocas ultrabasicas; estafio y oro aluvial; piedras preciosas y semi-
preciosas; y yacimientos de plomo, plata y zinc. Los sistemas fluviales que drenan la cordillera
de los Andes contienen importantes yacimientos aluviales de oro y estafo.

No obstante el potencial de las areas mineraldgicas, los obstaculos para su desarrollo
son de magnitud. La mayoria de las minas en actual explotacion estan localizadas a gran
altitud, con dificultades de acceso por falta de infraestructura. Por otra parte, el mineral
frecuentemente se encuentra en venas angostas y profundas, incrustado en la roca dura, lo que
hace de la mineria boliviana tradicional una operacion de altos costos. Los depositos conocidos
en la actualidad son de baja ley y frecuentemente consisten de minerales complejos, con costos
relativamente altos de fundicion y refinacion.

Algunos de los obstaculos anteriores estan siendo superados con tecnologias de la
llamada nueva mineria y por los progresos en metalurgia. Estas tecnologias son aptas para el
tratamiento masivo de minerales de baja ley y para la recuperacion de metales poli-metalicos.
Es también importante sefalar que la escasez de inversiones en prospeccion y explotacion no
permite llegar a conclusiones mas precisas del contenido metalico de los minerales. En
particular, se puede esperar la existencia de yacimientos mucho mads ricos que los conocidos

ahora.



Los estudios geoldgicos muestran igualmente importantes yacimientos de petréleo y gas
natural, por las condiciones favorables de generacidon, migracion y entrampamiento de
hidrocarburos.  El Sub-Andino boliviano y las llanuras Chaco-Benianas son las areas
tradicionales de produccion de petrdleo y gas natural, que tienen perspectivas muy promisorias.
Es importante subrayar que la informacion geoldgica disponible es de que los yacimientos de

gas natural son varias veces mas importantes que los de liquidos.



2. Historia de la Mineria y los Hidrocarburos

La historia econdémica de Bolivia esta estrechamente asociada con el desarrollo de sus recursos
naturales, especialmente mineros, y mas recientemente de hidrocarburos. Desde el siglo 17 se
ha explotado la plata en los famosos yacimientos del cerro de Potosi. A fines del siglo 19
comienza la explotacion masiva de estafio, que poco después se convertiria en el mineral con el
que se identificaria a Bolivia. La historia economica y también politica del pais, hasta
mediados de este siglo, no podia entenderse sin una referencia explicita al estafio.'

La explotacion estafiifera empezd en minas e ingenios de concentracion de pequefia
dimension, pero que podian ser muy rentables por el tenor del mineral. En la década de los
afios veinte de este siglo comienza la explotacion en gran escala, con tecnologia de punta en ese
momento para la concentracion de minerales provenientes de yacimientos ricos, pero no tan
ricos como los de principios de siglo. La tecnologia de aprovechamiento podia sustituir,
mientras la ley no era demasiada baja, al empobrecimiento de los depositos. Dado que la
tecnologia de recuperacion era muy dependiente de la escala, la industria tenia que concentrarse
casi a la fuerza, lo que efectivamente sucedio.

El apogeo de la produccion de estanio fue en 1928 con més de 47 mil toneladas
métricas, que constituian casi el 25% de la produccion mundial (grafico 1).> Tres grandes
empresas asociadas con los nombres de Patifio, Hoschild y Aramayo, dominaron casi
completamente la produccion estafiifera y minera en general, hasta 1952. Ayub y Hashimoto
(1985) afirman, después de un estudio cuidadoso de los datos de la época, que hasta 1940 la
mineria estafiifera era sin duda alguna muy lucrativa. Las altas utilidades resultaban de la
combinacion de una alta ley del mineral, siendo 6.65% mas o menos la norma durante el

periodo de explotacion privada (que vale la pena comparar con el 0.3% en la década de los

! Existen varios valiosos trabajos de la historia economica del estafio, por ejemplo Contreras (1993) y Mitre (1993). Para

trabajos de evaluacion econdmica se puede consultar Gomez (1978) y Ayub y Hashimoto (1985).

2 Para fines comparativos, la produccién de 1990 apenas alcanzé a 18 mil toneladas, y después de una recuperacién desde su



ochenta), y la tributacion muy baja.

En la década del veinte, la produccion boliviana de estafio fluctuaba entre el 20% y 25%
de la produccién mundial (grafico 2). Esta participacion fue de casi 50% durante la I Guerra
Mundial, cuando se interrumpi6 la oferta de los paises del este asiatico. Ahora es de tan so6lo
8%.

Grafico 1. Produccion de estaiio en Bolivia, 1900-1990
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Fuente: Base de datos IISEC-UCB

Grifico 2. Participacion boliviana en el mercado mundial del estaiio, 1900-1989
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Fuente: Base de datos IISEC-UCB

Ayub y Hashimoto afiaden que a pesar de que el sector minero era muy lucrativo, su
naturaleza de enclave limitaba la extension de sus beneficios al resto de la economia. Muy
poco de los beneficios se volvia a reinvertir en Bolivia. El eslabonamiento principal con el
resto de la economia estaba dado por la tributacion, pero como ya se ha mencionado, ésta era
baja, excepto durante algunos periodos relativamente cortos.

Después de la gran expansion de las cuatro primeras décadas de este siglo, comienza el
principio del fin del ciclo del estafio. (Mitre (1993: 124) situa esto al terminar la II Guerra
Mundial, regrésese también a los graficos 1 y 2.) El agotamiento de los yacimientos, que no
podia ser compensado ni con nuevos descubrimientos ni con tecnologias de recuperacion, fruto
a su vez de la escasa inversion, la inestabilidad politica, las regulaciones cambiarias que de
hecho creaban impuestos para el sector, la tributacion explicita de mas en mas pesada, los
conflictos laborales, y las amenazas cada vez mas presentes de nacionalizacion estan entre las
causas directas de declinacion del sector.

En 1952 se nacionalizaron las tres grandes empresas mencionadas mas arriba. Como lo
sefialan muchos autores, la nacionalizacion fue de un sector que ya daba marcadas muestras de
deterioro. Ella no hizo sino empeorar las cosas. Con las tres empresas nacionalizadas se formo
la Corporacion Minera de Bolivia, cuya notoria ineficiencia ha sido objeto de muchos anélisis.’

Mientras la COMIBOL suftria un sinnumero de vicisitudes se consolidaba en los afios
sesenta y setenta un sector privado de empresas mineras medianas. Contreras (1989:17)
atribuye la recuperacion de estas empresas a la eliminacion del monopolio de comercializacion
del Banco Minero, a una disminucion de las regalias, a una mejora en el clima laboral y a la
realizacion de importante inversiones en varias empresas.

Durante los afios ochenta las empresas mineras medianas diversifican su produccion
notablemente. Contreras (1989:23) dice "hay una tendencia a dejar el estaio y/u optimizar las
operaciones estafiiferas y dedicarse a la explotacion de otros minerales, en especial el oro, la
plata, el plomo y el zinc. Es en estos rubros que la produccion de la mineria mediana crece

mas".



Se ha de hacer notar también que el sector de pequefias empresas mineras no
desapareci6 con la conformacion de las grandes empresas, privadas o estatales, ni de la mineria
mediana, sino que mas bien sigui® manteniendo su importancia a lo largo del siglo. Con
tecnologias generalmente rudimentarias la pequefia mineria ha podido sobrevivir y en
determinados momentos aun prosperar, mediante practicas de mineria selectiva, explotando
solamente las partes mas ricas de los yacimientos. La clasificacion de pequeiia mineria cubre
un espectro amplio de empresas con realidades muy diferentes. Algunos de los pequefios
productores mineros estan organizados en cooperativas.

La creacion del Banco Minero en 1936 hizo mucho por sostener la produccion de la
pequeiia mineria. El Banco Minero tenia dos actividades, las de banco de segundo piso con
operaciones crediticias, y las de comercializador de minerales. El Banco se cerr6 en 1991, en el
contexto de una reforma radical del sistema bancario. Desde entonces, tanto las operaciones de
crédito para la mineria como las de comercializacion estan enteramente en el sector privado.

La historia del petroleo y del gas natural no es tan larga ni tan dramatica como la del
estafio. En 1946 se cre6 la empresa estatal Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos
(YPFB). Pocos afios antes se habia nacionalizado las pertenencias de la compaiiia americana
Standard Oil Corporation, y es sobre esa base que YPFB pudo expandirse. Es de hacer notar
que la produccion de la Standard Oil nunca lleg6 a ser importante.

Las politicas del gobierno favorecieron muy fuertemente a YPFB durante la década de
los cincuenta, aun en detrimento de COMIBOL. Desde el segundo quinquenio de esa década
Bolivia se autoabastece en petrdleo. Por otra parte, gracias a reformas en la legislacion en
1958, se tuvo un pequefio "boom" de inversiones y produccion petroleras durante la década de
los sesenta.

La nacionalizacioén en 1969, sin mayor razén econémica y mas bien como resultado de
la euforia revolucionaria de ese momento, de la Bolivian Gulf Oil Corporation, la empresa
extranjera mas importante en ese momento, hizo temer por la suerte del sector, pero felizmente
los desarrollos del mercado internacional del petrdleo atenuaron los dafos. En 1972 se dict6 un
nuevo Cddigo del Petroleo, con una nueva figura que era la de "contratos de operacion” entre

YPFB y empresas privadas. Los contratos de operacion son en realidad contratos para

3 El trabajo mas reciente al respecto es el de CEMYD (1990).



compartir produccion entre contratante y contratista. Después de la promulgacion del Codigo
de 1972 reingresaron las empresas privadas al sector.

Las exportaciones de petroleo y de gas natural comenzaron pocos afios antes de la
primera crisis mundial de petréleo de 1973 y cuando ya se anticipaban dificultades de oferta en
ese mercado. Al principio de la década de los setenta, Bolivia habia apostado a convertirse en
un pais exportador de petroleo de significacion en la region. Desafortunadamente las reservas
probadas resultaron inferiores a las expectativas. Bolivia es ahora autosuficiente en petréleo
pero ya no tiene saldos exportables. Contrariamente a lo que sucedia con los hidrocarburos
liquidos, las reservas probadas de gas natural aumentaban en esa década.

Desde el punto de vista de las exportaciones, la historia del gas natural es mucho mas
importante que la del petréleo. En 1972 entrd en operacion al gasoducto a la Argentina, con un
contrato de veinte afios. Este contrato, especialmente en lo referente a los precios fue revisado
varias veces entre 1972 y 1992. Sin embargo, como es tipico de esos contratos, que tienen
inversiones muy especificas a la transaccion, contenia cldusulas bastante inflexibles,
especialmente en cuanto a las cantidades a ser entregadas al comprador. La rigidez de las
clausulas tuvo fuertes implicaciones para el desarrollo de las exportaciones y, ademas,
condicion¢ la naturaleza del shock de 1986.

Bolivia pudo renegociar, en términos que le eran muy convenientes, los precios de
contrato con la Argentina, especialmente después de la segunda crisis de petroleo en 1979. Esa
situacion duraria hasta los primeros afos de la década de los ochenta. Aunque menos
claramente que en el caso del estafio, la expansion de la produccion de gas natural fue
impulsada por eventos internacionales particularmente favorables. Cuando ellas
desaparecieron, se produjo un grave deterioro.

La declinacion minera y el estancamiento hidrocarburifero no solo tuvieron causas en el
contexto internacional sino también, y tal vez mas importantes, en factores endogenos. La
EDES (1989) identificaba los siguientes:

- La inestabilidad politica, que impidi6 la creacion de condiciones adecuadas para la
inversion. Mientras en los paises vecinos las grandes empresas realizaban cuantiosas
inversiones, Bolivia congeld practicamente la inversion privada, quedando el pais

marginado, incluso de aquellos mercados en los que su participacion era significativa.
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- El contexto macroeconémico de 1970 a 1985, generalmente desfavorable para la
mineria, que se manifestaba, entre otros aspectos, por la obligatoriedad de entrega de
minerales a las fundiciones estatales en condiciones desventajosas para los productores;
por el mantenimiento de extensas areas en reserva fiscal, vedadas a la actividad minera
privada; por la vigencia de un deficiente sistema tributario basado en regalias; v,
especialmente, por la sobrevaluacion cambiaria discriminatoria del sector.

Los shocks exogenos para la mineria tradicional han sido también de una gran
magnitud. Indicaremos ahora solamente los shocks "reales", mas adelante nos ocuparemos de
los shocks de precios.* En los shocks reales para el estafio tenemos: (a) la introduccion de
nuevos materiales como sustitutos en el consumo de estafio, por ejemplo, envases de carton y
de fibras sintéticas, con las mismas propiedades de preservacion que la hojalata; (b) la
competencia de depdsitos aluviales (Malasia, China, Brasil) con costos de extraccion mas bajos
que en Bolivia; (c) el abaratamiento de los costos de prospeccion y exploracion infelizmente no
aprovechados por Bolivia, pero si por los competidores; (d) desarrollos tecnologicos que
incrementaron la eficiencia en el uso de recursos, por ejemplo, el procedimiento electrolitico
que rebajo el espesor de la pelicula de estafio en los recubrimientos; (e) el desarrollo de técnicas
que abaratan el procesamiento de minerales de baja ley pero abundantes;’ y, (f) el continuo
desarrollo en las técnicas de reciclado de materiales, y de recuperacion secundaria.

Entre los shocks que no se deben a innovaciones tecnologicas estdn las manipulaciones
del mercado por los Convenios Internacionales del Estafio y por las ventas de la General
Services Administration de los Estados Unidos (cuyas propiedades y personal fueron
transferidos en 1988 a la Defense Logistics Agency). Volveremos a esos temas mas adelante.

En Octubre de 1985, la Bolsa de Metales de Londres (LME, por las siglas en inglés de
London Metal Exchange) ces6 de operar con estafio, aunque las reanudaria en 1989. El cierre
del LME para el estaiio produjo una brutal caida en su precio, que combinada con el
debilitamiento del sector de larga data, produjo una crisis de grandes consecuencias. La caida
del precio del estafio fue concomitante ademds con un gran esfuerzo de estabilizacion de la
inflacion, lo que provoco una grave crisis en COMIBOL. Tanto su volumen de produccion

como su participacion en el total se redujeron draméticamente en los afos siguientes.

*  Para la discusion nos apoyaremos en la taxonomia de Dasgupta (1993).
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Por su parte, las ventas de gas natural se efectian en el marco de un monopolio
bilateral, aunque sus precios estan influenciados, con algunos desfases, por lo que pasa en el
mercado internacional de derivados del petréleo que es muy competitivo. Algunos shocks de
precios han tenido también un origen extra-econdmico. A lo largo de los afios ochenta las
negociaciones bilaterales del precio del gas natural fueron dificiles, después de la caida del
precio del petréleo en 1986 las dificultades aumentaron en intensidad. Finalmente, al
vencimiento del contrato con la Argentina en 1992, se produjo una caida muy sustancial en el

precio.

3. La Importancia Actual de los Sectores Primarios

Contribucién al PIB

La importancia de la mineria y de los hidrocarburos, tomados por separado o en conjunto, no
viene tanto de su contribucion al Producto Interno Bruto ni al empleo, aunque ella esté lejos de
poder ser ignorada, sino sobre todo porque son sectores generadores de divisas y, en
determinados momentos, fueron importantes contribuyentes a los ingresos fiscales. La
participacion del producto minero en el PIB tiene ademas una clara tendencia declinante
(cuadro 1). Esto se explica principalmente por la diversificacion de la produccion, de las
politicas deliberadas para que eso suceda, asi como de la propia declinacion de largo plazo de la
produccion minera. La declinacion minera no ha sido empero uniforme, sino que ha estado
superpuesta por ciclos expansivos y contractivos. La participacion minera en el PIB se redujo
de casi el 15% a principio de la década de los afios setenta, a tan s6lo el 9% para inicios de la
presente década. Obsérvese que a partir de 1987 la participacion del sector minero tiene una

recuperacion.

Cuadro 1. Participacion de la mineria y los hidrocarburos en el PIB,
1950-1990 (En porciento)

Mineria Hidrocarburos Mineria +
Hidrocarburos

Promedios anuales

> Ejemplos de esto se observan no tanto en el estafio, como en otros metales como el oro.
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1950-1959 14.7 1.2 15.9

1960-1969 12.0 23 14.3
1970-1979 12.7 5.7 18.4
1980-1989 7.9 6.1 14.1

Datos anuales

1980-1990
1980 10.3 55 15.8
1981 10.5 5.7 16.2
1982 10.2 6.3 16.5
1983 9.6 6.3 16.0
1984 7.9 6.2 14.1
1985 6.5 6.2 12.7
1986 49 6.3 11.2
1987 4.8 6.2 11.0
1988 6.6 6.3 12.9
1989 8.1 6.2 14.3
1990 8.7 6.4 15.1

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica, Cuentas Nacionales

La recuperaciéon minera reciente viene acompafiada de cambios fundamentales en la
composicion de la produccion minera. Bolivia cesa de ser un pais minero productor de estafio,
para incursionar con fuerza en la produccion de zine, oro y plata. Se ha de indicar también que
las empresas comienzan a interesarse en los minerales polimetalicos, por su creciente dominio
de las tecnologias apropiadas a su tratamiento.

Es interesante observar que el petréleo liquido, y especialmente bajo la forma de gas
natural, vino a compensar la caida producida en la contribucion de la mineria. La participacion
del producto hidrocarburifero ha crecido sistematicamente desde los afios cincuenta. Sumada la
participacion de los dos sectores alcanza a un sustancial 14% en la década de los ochenta, que
es inferior a lo que se tenia en las décadas precedentes, pero no mucho mas baja que la que se

tenia en la década de los sesenta.

Contribuciodn a las exportaciones de mercancias

Se puede apreciar en el cuadro 2 la contribucion del estafio y del gas natural al comercio
exterior boliviano de los ultimos sesenta anos. En las décadas del treinta y del cuarenta el
estafio representaba 70% del total de exportaciones. En la década de los setenta la participacion
de estafio y gas natural bajo a menos del 50%, esencialmente por el crecimiento de las

exportaciones no tradicionales. En el primer quinquenio de los ochenta la participacion del
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estafio y del gas natural regres6 a mas de 70%, por la anormal caida en las exportaciones no-
tradicionales registradas durante esos afios de desorden macroeconémico. En el segundo
quinquenio de esa década se produjo una muy fuerte declinacion del aporte de esos sectores,
aunque queda una fuerte duda acerca de la permanencia de las caidas.

A la caida del estafio y del gas natural en las exportaciones totales se debe anadir que a
lo largo del periodo 1970-1990 se han producido cambios muy significativos en la importancia
relativa de la cuenta comercial y de la cuenta capital en la balanza de pagos. Estos cambios se
reflejan también en la oferta total de divisas, medida en una base de caja. En efecto, se observa
en el cuadro 3 la declinacion de tendencia de la participacion de la mineria y de los
hidrocarburos en los ingresos totales de divisas. Noétese también que esta participacion ha caido
mas rapidamente que la participacion en las exportaciones totales de mercancias. Llama
también la atencion que la contribucion de YPFB a los ingresos totales de divisas haya sido
bastante modesta desde 1986, contrariamente a lo que se sostiene. Se notard ademds, en las
ultimas lineas del cuadro 3, que el aporte de los hidrocarburos a la balanza de divisas en los

ultimos veinte afios ha sido mas fluctuante que el de la mineria.

Cuadro 2. Participacion del Estaifio, y Gas Natural en las Exportaciones
Totales de Mercancias, 1930 — 1990 (Porcentajes)

Estafio Gas Natural Total
Promedios anuales
1930-1939 70.1 - 70.1
1940-1949 69.9 - 69.9
1950-1959 60.9 - 60.9
1960-1969 62.8 - 62.8
1097-1979 43.1 6.4 494
1980-1989 243 404 64.8
Datos anuales
1980-1990
1980 36.5 213 57.8
1981 345 33.8 68.3
1982 31.0 425 73.5
1983 254 46.3 71.7
1984 31.7 48.0 79.9
1985 27.8 554 83.2
1986 16.3 51.5 67.8
1987 12.1 43.6 55.7
1988 12.8 35.8 48.6
1989 154 26.0 414

14



1990 11.2 243 355

Fuente: Elaborado en base a datos de los Boletines del Sector Externo y
Boletines Estadisticos del Banco Central de Bolivia.

Para la interpretacion correcta del cuadro 3 hay que tomar, sin embargo, las siguientes

precauciones:

(@)

La informacion no permite separar el aporte de la actividad estafiifera de la de otros
minerales. Notese, empero, que por lo menos hasta 1986, el estafio fue el rubro de lejos
mas importante de las exportaciones mineras. Para el caso de hidrocarburos hay que
sefialar también que hasta 1978 se registraban pequefas exportaciones de petrdleo;

desde 1979 las exportaciones son predominantemente de gas natural.’

(b) La balanza cambiaria refleja solamente los movimientos de caja de divisas y, por lo
tanto, no refleja toda la importancia del sector externo. En particular las moras
argentinas conducen a la sub-estimacion de la contribucion del gas natural (y de los
hidrocarburos) a las disponibilidades de divisas de algunos afios, como en 1987 y 1989.

(©) Por ultimo, atn si la proporcion de divisas generadas por el estafio y el gas natural en el

total de divisas puede haber sido pequena, su contribucion en el margen seguia siendo
importante, tanto mas que en gran parte proporcionaban divisas de libre disponibilidad,
cruciales para satisfacer la expansion de la demanda de importaciones del sector

privado.

Cuadro 3. Mineria e hidrocarburos en el balance cambiario, 1970-1989 (Millones de USS$)

Ingresos de Divisas Egresos Participacion en Ingresos (%)
Mineria e Hidrocarburos Total Mineria e Hidrocarburos

Afo Mineria  Hidrocarburos Total Total Mineria Hidrocarburos Total

€)) (2) 3) “) (5) (6) @) (3)
1970 121 11 132 192 193 63.0 5.9 69.0
1971 108 20 128 190 201 56.9 103 67.2
1972 117 21 137 224 213 52.0 9.3 61.3
1973 136 24 160 267 271 51.0 8.9 59.9
1974 264 116 380 558 460 474 20.8 68.2
1975 230 87 317 527 572 43.7 16.5 60.2
1976 251 86 337 603 619 41.7 14.2 55.9

6

Hay algunas partidas muy pequefias de gas licuado de petroleo (GLP) y de petroleo en trueque para operaciones de

blending.

15



1977 335 81 416 799 764 42.0 10.2 52.1

1978 426 71 496 948 941 449 7.4 523
1979 472 46 519 1.132 1.124 41.7 4.1 45.8
1980 439 188 627 1.387 1.522 31.7 13.6 452
1981 390 277 667 1.379 1.349 28.3 20.1 484
1982 260 207 467 747 739 34.8 27.7 62.5
1983 329 332 661 839 873 392 39.6 78.8
1984 236 446 682 853 752 27.7 523 80.0
1985 192 397 589 851 851 22.6 46.6 69.2
1986 158 337 495 1.160 928 13.6 29.1 42.7
1987 124 113 237 682 785 18.1 16.6 34.7
1988 184 187 371 1.077 1.009 17.1 17.4 34.5
1989 190 122 313 1.386 1.388 13.7 8.8 22.5
Media 248 158 407 790 778 36.6 19.0 55.5
Varianza 12.654 16.969 33.075 145565  145.519 201.4 176.1 216.8
Coef. Var 0.45 0.82 0.45 0.48 0.49 0.39 0.70 0.27

Fuentes y notas: Elaboracion de los autores con datos del Banco Central y de UDAPE. Las medias, varianzas,

y coeficientes de variacion han sido calculados a partir de 1973.

Las observaciones anteriores sugieren dos preguntas adicionales: (a) ;En qué fuente se
encontraron los ingresos que compensaban a las caidas en las exportaciones? y (b) (Eran esas
fuentes mas estables que las exportaciones mineras y de hidrocarburos?

La respuesta a la segunda pregunta es mas facil y es negativa. En efecto, el hecho que
los ingresos totales de divisas sean mas estables que sus componentes sugiere otras
exportaciones y movimientos de capitales, contraciclicos a los movimientos de las
exportaciones de estafio y de gas natural, y por tanto tan variables como ellos. En relacién a la
primera pregunta dos rubros parecen haber jugado un papel critico en la estabilizacion de los
ingresos por exportacion: los desembolsos de la deuda externa, y las compras de divisas por
ventanilla del Banco Central de Bolivia.’

Las fuertes caidas en los ingresos de divisas generadas por las exportaciones de la
mineria y de hidrocarburos después de 1985, se combinaron ademas con fuertes fluctuaciones
inter-mensuales e inter-trimestrales. En ese contexto, no s6lo que habia que encontrar maneras
alternativas para constituir reservas de divisas, sino que ademas éstas debian ser mas grandes

que si los ingresos de mineria e hidrocarburos hubiesen sido menos fluctuantes.

Contribucidn a los ingresos fiscales

7 Probablemente algunas de ellas originadas por el trafico de cocaina.
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Dado que los sectores minero y de hidrocarburos muestran marcadas tendencias de enclave, sus
relaciones con el resto de la economia son mas bien débiles. Por esa razon, el eslabonamiento
fiscal domina su contribucién a la economia nacional. En efecto, las cuentas del sector ptblico
constituyen posiblemente el mecanismo principal de transmision de las fluctuaciones de precios
de las exportaciones a la economia interna.

Los shocks de precios y de produccion afectaron directamente a las empresas publicas
exportadoras e, indirecta, pero no menos significativamente, al gobierno general. Las ventas
externas (antes de impuestos y transferencias) de la Corporacion Minera de Bolivia,
COMIBOL, y de su empresa subordinada desde Agosto de 1985, la Empresa Nacional de
Fundiciones, ENAF, constituian mas del 6% del PIB al comenzar la década de los ochenta
(cuadro 4). Con la crisis economica interna del periodo 1982-85 y con la subsiguiente crisis
internacional, estas ventas bajaron en 1988 a un nivel tan bajo como 1.4% del PIB. Desde
entonces se observa una recuperacion, pero que es todavia lenta. En las ventas externas de
YPFB, como porcentaje del PIB, se observa también una caida en el segundo quinquenio de los
ochenta, pero menos regular y acentuada que la de COMIBOL.

Un panorama similar al de las empresas publicas se presenta con los ingresos tributarios
del Tesoro General de la Nacion (TGN). Se ha de descartar su importancia porque las cuentas
del TGN estan estrechamente asociadas con las cuentas del gobierno central y son las que
tienen mayor impacto, tanto en las variables reales (inversion publica) como en los agregados

. . . 8
monetarios (y en otras magnitudes nominales).

Cuadro 4. Ventas Externas de las Principales Empresas Publicas, 1981-90

COMIBOL+ENAF YPFB TOTAL
EMPRESAS
PUBLICAS

A. Como Porcentaje del PIB. Promedios Anuales
1981 6.0 5.1 123
1982 7.9 6.9 16.3
1983 5.6 53 11.7
1984 42 6.6 11.7
1985 2.6 52 8.8
1986 NA NA NA

Las empresas del sector minero y, sobre todo, de hidrocarburos también pagan regalias a las corporaciones regionales de
desarrollo (CRD) de los departamentos donde desarrollan sus actividades. Esos tributos no estan incluidos en los ingresos
del TGN.
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1987 5.2 4.9 6.0

1988 1.4 49 7.5
1989 2.2 2.7 5.2
1990 2.1 4.3 8.2

B. Como Porcentaje de sus Ventas Totales

1981 69 55 51
1982 70 73 62
1983 95 71 63
1984 96 84 76
1985 95 54 50
1986 NA NA NA
1987 91 39 39
1988 86 38 41
1989 79 25 32
1990 95 34 41

Fuente: Elaboracion de los autores con datos no publicados del Ministerio de Planeamiento,
Unidad de Anélisis de Politica Econémica (UDAPE)

Notas: COMIBOL - Corporaciéon Minera de Bolivia
ENAF - Empresa Nacional de Fundiciones
YPFB - Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos

Se nota en la tercera columna del cuadro 5 que los impuestos del sector minero, que
llegaban a constituir 2.9% del PIB en los afios setenta, practicamente desaparecieron a lo largo
de la década de los ochenta; en 1990 apenas llegaron a 0.1% del PIB.” Los impuestos que
recaen sobre las exportaciones de gas natural representan, después de 1985, alrededor de 1.5%
del PIB, porcentaje ligeramente superior al que se percibia anteriormente.

La sustancial caida en los impuestos mineros se explica, primero, por el efecto de la
hiperinflacion en la primera mitad de la década que caus6 una caida general de las
recaudaciones; segundo, por la caida del precio del estafio (y de otros minerales) a partir del
ultimo trimestre de 1985; y, tercero, por las caracteristicas de la tributacién minera basada en
regalias.

En relacién al ultimo punto, una fraccion importante de la disminucién en los ingresos
fiscales provenientes de la mineria, ademas de la caida de precios, se explica por las
deficiencias técnicas de la tributacion basada en regalias. Hay razones para pensar que el
sistema de regalias penaliza al gobierno, mas alld de lo que corresponde, cuando los precios
internacionales son bajos.'’ En el sistema de regalias la base imponible es la utilidad presunta,
que estd dada por la cotizacion oficial menos el costo presunto y los gastos de realizacion por

unidad, multiplicado por las cantidades exportadas. Los precios internacionales determinan la

°  No se cuenta, desafortunadamente, con informacion separada de los impuestos pagados por el estaio.
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cotizacion oficial. A la utilidad presunta se le aplica una tasa (que en el caso del estafo es de
53%).

En relacion al petroleo y al gas natural, la empresa estatal YPFB esta obligada a pagar
directamente las regalias. Las empresas privadas que tienen contratos de operacion lo hacen
indirectamente a través de YPFB. Notese que en el sistema vigente hasta 1990, a diferencia de
los impuestos mineros, las regalias eran verdaderos impuestos sobre la produccion, y el
gobierno comparte con las empresas productoras las pérdidas causadas por caidas de precio en

. s 11
la misma proporcion.

Cuadro 5. Ingresos Tributarios Anuales del Tesoro General de la Nacién, 1970-89 (Porcentaje del PIB)

Impuestos a la mineria Impuestos a hidrocarburos Otros
ANO Regalias  Regalias Total  Exporta Produc,y Total Impuestos Impuestos Total
Privadas ciones Consumo al comercio internos
Estatales internos exterior

Q)] @ €)] @ (&) © () ® €]

1970 0.0 1.4 1.4 0.0 0.0 0.0 3.8 34 8.7
1971 04 0.0 04 0.0 0.4 0.4 32 4.1 8.1
1972 0.8 0.0 0.8 0.3 0.4 0.7 2.8 35 7.7
1973 1.4 0.2 1.7 1.0 0.9 1.8 2.5 33 9.3
1974 1.7 1.2 29 1.0 1.9 29 3.1 2.7 11.7
1975 0.6 04 1.0 1.3 1.6 2.9 43 33 11.5
1976 1.1 04 1.5 1.4 1.9 33 33 4.0 12.1
1977 1.4 0.6 1.9 1.1 1.2 22 34 42 11.7
1978 1.5 0.5 2.0 0.8 1.0 1.8 33 4.1 11.2
1979 1.6 0.7 2.3 0.0 0.1 0.1 2.9 3.8 9.1
1980 1.1 0.5 1.5 0.7 0.9 1.5 2.8 3.8 9.6
1981 04 02 0.6 0.8 2.0 2.8 2.7 3.1 9.2
1982 0.4 0.1 0.4 0.4 0.8 1.2 1.2 2.0 4.8
1983 0.0 0.1 0.1 0.1 0.2 0.3 0.6 1.6 2.7
1984 0.5 0.2 0.7 0.0 0.3 0.3 0.9 0.7 2.6
1985 0.0 0.2 0.2 1.9 2.8 4.7 0.9 0.9 6.6
1986 0.0 0.0 0.0 1.2 4.6 5.8 1.1 24 9.4
1987 0.0 0.1 0.1 1.5 4.6 6.1 1.6 32 10.9
1988 0.0 0.1 0.1 2.0 4.7 6.7 1.3 3.6 1.7
1989 0.1 0.0 0.1 1.3 5.0 6.4 1.1 3.7 11.3
1990P 0.0 0.1 0.1 2.3 8.5 10.8 1.4 3.1 15.4

Fuente: Elaboracion de los autores con datos del Ministerio de Planeamiento, Unidad de Anélisis de Politica

10
11

Véase al respecto la argumentacion de Morales et al, (1992a: 196-197).
En el caso de regalias mineras, lo hace en mayor proporcion, por las razones ya expuestas.
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Economica (UDAPE)
Notas: p. Preliminar

Con la crisis de 1982-85 y las reformas de politica econdmica subsiguientes, incluyendo
entre ellas a la muy importante ley de reforma tributaria de 1986 (Ley 843), se ha producido un
cambio muy significativo en la estructura de los ingresos del TGN. Si se compara los afios
setenta con los afios posteriores se observa la importancia decreciente de los impuestos al
comercio exterior (suma de las columnas (3), (4) y (7) en el cuadro 6 y grafico 3). Su
participacion en los ingresos tributarios totales del TGN ha decaido igualmente, siendo ahora
mas importantes los impuestos internos. Este cambio en la estructura tiene un importante

efecto de estabilizacidn macroeconoémica, que se examina en Morales y Espejo (1994).

Cuadro 6. Composicion de los ingresos tributarios del Tesoro General de la Nacion (Porcentajes)

Impuestos a la mineria Impuestos a hidrocarburos Otros
Afio Regalias  Regalias Total Exporta- Produc, y Total Impuestos Impuestos Total
Estatales  Privadas ciones Consumo al Comercio Internos
Internos
Exterior

0 @ 3 “ (©) © ) ® ©)]

1970 0.0 16.3 16.3 0.0 0.3 0.3 44.1 393 100.0
1971 43 0.0 43 0.0 49 4.9 39.5 51.3 100.0
1972 10.0 0.0 10.0 35 52 8.7 35.8 455 100.0
1973 15.4 2.7 18.0 10.2 9.6 19.8 26.7 354 100.0
1974 14.7 10.3 25.0 8.6 16.2 24.8 26.7 23.5 100.0
1975 49 35 8.5 11.7 13.8 25.5 37.6 28.5 100.0
1976 8.9 3.6 12.5 11.8 154 272 27.1 333 100.0
1977 11.7 4.7 16.5 9.1 9.9 19.0 28.7 35.8 100.0
1978 13.5 4.6 18.1 72 9.1 16.3 29.2 36.4 100.0
1979 17.7 7.8 255 0.0 1.0 1.0 315 42.0 100.0
1980 11.4 47 16.1 6.8 8.9 15.7 29.0 39.2 100.0
1981 4.5 1.7 6.2 9.1 21.1 30.2 29.7 34.0 100.0
1982 7.3 1.8 9.1 72 17.1 243 243 422 100.0
1983 1.1 4.1 4.1 4.7 7.9 12.7 241 59.2 100.0
1984 20.8 6.9 27.7 0.0 12.3 12.3 32.8 27.2 100.0
1985 0.1 3.0 3.1 28.5 42.0 70.5 13.0 13.4 100.0
1986 0.0 02 02 13.1 48.7 61.8 12.1 259 100.0
1987 0.0 0.5 0.5 13.4 423 55.7 14.5 29.3 100.0
1988 0.0 0.6 0.6 16.8 40.3 57.0 11.4 30.9 100.0
1989 1.1 0.1 1.2 11.7 44.5 56.2 9.9 327 100.0
1990 02 0.3 0.5 14.9 55.2 70.1 9.2 20.1 100.0

Fuente: Elaboracion de los autores con datos no publicados del Ministerio de Planeamiento,
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4, Politicas Recientes para los Sectores de Mineria y de Hidrocarburos
En respuesta a la situacion de crisis, el gobierno boliviano ha venido adoptando desde fines del
tercer trimestre de 1985 una politica minero-metaltirgica y de reformas estructurales de muy

largo alcance. Las medidas més destacadas son las siguientes:

- Decreto Supremo 21060 (29 de Agosto de 1985), que establece (a) un tipo de cambio

unico y flexible; (b) la eliminacién de monopolio de las fundiciones y su reemplazo por
la libre comercializacion y exportacion de minerales; y (c) la liberalizacion de precios y

de contratacion de mano de obra.

- Levantamiento de las areas de reserva fiscal, mediante el Decreto Supremo 21398

(Septiembre de 1985), que los abre a las empresas privadas, nacionales o extranjeras.
Hasta entonces 80% de las areas mineralizadas del pais eran de reserva fiscal, es decir
que estaban reservadas para su explotacion por COMIBOL, por si sélo, en

. ., . . 12 .
arrendamiento o en contratos de operacion ("production sharing"). © El levantamiento

2 D.S. 21298 del 20 de septiembre de 1985. Véase también la Estrategia de Desarrollo Econdmico y Social, 1989-2000
(1989:131). Sobre las inversiones extranjeras pesan algunas limitaciones, generalmente inconsecuentes, que se examina
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de las areas de reserva fiscal fue probablemente la medida més importante de fomento a
la inversion privada de la década pasada. Respondia a una vieja aspiracion de la
mineria mediana, que encontraba que COMIBOL, sin tener capacidad técnica ni
financiera, se habia guardado las mejores areas mineras, para muchas de las cuales

habia ademas estudios geoldgicos y mineros completos.

Libertad de comercializacién, que fue una medida tan importante como la del

levantamiento de las areas de reserva fiscal. Esta libertad se aplica a todos los
minerales, incluyendo el oro. Se suspendi6 toda obligacion de entregar el mineral a las
fundiciones estatales; éstas ultimas debian competir con las fundiciones privadas,
nacionales o extranjeras en igualdad de condiciones. Se ha de subrayar la
reglamentacion aurifera basada fundamentalmente en la libertad de comercializacion de

oro, y en el pago de una regalia Uinica de 1.5% sobre el valor bruto del oro explotado.

La reforma de la COMIBOL, dotdndole de una nueva estructura. En la primera fase, el

empleo en esa empresa se redujo de 27 mil trabajadores a 7 mil trabajadores. Las minas
de escasa rentabilidad fueron cerradas, las que tenian alguna posibilidad fueron
arrendadas a cooperativas mineras conformadas por ex-trabajadores, y por ultimo, la
empresa se reservo algunas minas para su propia explotacion.

La politica hasta 1990 era rehabilitarla, con tamafio reducido. En ese afio se decidio
transformarla alin mas profundamente, haciendo que la empresa se convierta en una
administradora de "joint ventures". Este principio, en forma un poco mas atenuada, lo

recoge la Actualizacion del Codigo de Mineria, a la que nos referimos mas adelante.

Actualizacién del Cédigo de Mineria, con la cual las medidas legales mas importantes

para el desarrollo del sector se consolidan en un solo cuerpo legal, la Ley 1243 de 1991.
Esa ley confirma, por un lado, el alcance de las reformas estructurales para el sector,
que habian sido incluidas en instrumentos mas bien administrativos (como son los

decretos supremos) y, por otro, modifica en algunos puntos la legislacion previa. La

mas adelante.
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legislacion boliviana de recursos naturales est4 entre las mas liberales de la region.

Para comenzar, la ley moderniza el sistema de peticiones y registro de las concesiones
mineras. La superposicion de derechos de propiedad de las concesiones es un problema
de larga data, que originaba numerosos litigios."

La inversion extranjera tiene los mismos derechos y prerrogativas que la inversion
nacional, con la siguiente salvedad. Dentro de 50 kilometros de las fronteras, "los
extranjeros no pueden adquirir ni poseer, directa o indirectamente, por ningun titulo,
propiedades mineras, excepto en caso de necesidad nacional declarada por ley expresa”.
(Articulo 25 de la Constitucion Politica del Estado). Esta disposicion la recogia
también el Codigo de Mineria de 1965. Si bien las enmiendas de 1991 mantienen esta

prohibicidn, la flexibilizan de manera importante.

En el articulo 138 de la CPE se establece que los grupos mineros nacionalizados (i.e., la
mayoria de las propiedades de COMIBOL), pertenecen al patrimonio de la nacién, no
pudiendo ser aquellos transferidos o adjudicados en propiedad a empresas privadas por
ningun titulo. Para contornar esta disposicion la ley de Actualizacion del Codigo de

Mineria amplia la clase de contratos que COMIBOL puede suscribir.

- La promocién de "joint ventures no-societarias" ha sido la formula que se ha encontrado

para facilitar la inversion privada en COMIBOL. Este tipo de asociacion con el capital
privado es de carécter transitorio, por tiempo definido explicitamente, y se rige por los
términos y condiciones pre-establecidos en un contrato. La formacién de una
asociacion de riesgo compartido no constituye sociedad ni establece personeria juridica,
por lo tanto no tiene patrimonio. Los yacimientos, aun cuando son el aporte de

COMIBOL a la asociacion, permanecen como propiedad del estado.

- La Ley de Hidrocarburos de 1990, que guarda el privilegio de YPFB de la exploracion y

explotacion de hidrocarburos en todo el territorio nacional, pero que le permite hacerlas

en contratos de operacion y de asociacion ("joint-ventures"). Por otra parte las

13 Mitre (1993: 176-179) atribuye a esta incertidumbre la ausencia de mayor inversion extranjera, atin en las mejores épocas de
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empresas privadas legalmente constituidas pueden participar, de manera independiente
de YPFB y excepto para el gas natural, en la refinacion, industrializacion, transporte y
comercializacion. La comercializacion externa de gas natural queda en manos de
YPFB, que podra hacerlo con la participacion de los contratistas de operacion y de
asociacion.

Mediante un contrato de operacion el contratista ejecuta con sus propios medios y por
su exclusiva cuenta y riesgo, pero a nombre y en representacion de YPFB, las
operaciones de exploracion y explotacion en areas definidas. A cambio recibe una
retribucion, que consiste en una fraccion de la produccion. En contraste con los
contratos de operacion, en los contratos de asociacion el contratista realiza por su cuenta
y riesgo, pero a nombre de YPFB, la exploracién de un area definida. Si hay un
descubrimiento, YPFB puede ejercer su opcion para asociarse para la explotacion, en
cuyo caso reembolsard al contratista la cuota parte de los costos directos de exploracion.
Esa cuota parte podra ser reembolsada en especie. En caso de que YPFB no ejerza su
opcion de asociarse, el contratista puede desarrollar y explorar el yacimiento bajo la

modalidad de contrato de asociacion.

La tributacién, con importantes cambios tanto en sus orientaciones como en sus
modalidades operativas. La nueva ley minera de 1991 corrige las deficiencias de la
tributacion minera basada en regalias estableciendo un nuevo régimen impositivo que
estd constituido por: (a) un impuesto a las utilidades del 30% sobre utilidad neta; y (b)
un anticipo del impuesto sobre utilidades de 2.5%, sobre el valor de las ventas (netas de
los gastos de realizacion)."

En resumen, el sistema tributario minero vigente es el de regalias para las empresas

existentes. Se aplicard el régimen de impuestos a utilidades para las empresas que se hubiesen

acogido a este sistema a partir de 1994 (por la gestion de 1993), y para todos los contribuyentes

la mineria.

El nuevo régimen se aplica a toda empresa minera que inicie sus actividades luego de la promulgacion de esta ley. Las
empresas existentes que incorporen nuevas concesiones a las que ya tienen registradas después de 1991, quedan
incorporadas a este nuevo régimen impositivo. El resto de las empresas mineras existentes debera incorporarse hasta 1999,
entre tanto estan sujetas al régimen de regalias, no pudiendo en ninglin caso pagar un monto que sea inferior al 2.5% del
valor de sus ventas netas. Es de hacer notar que entre 1992 y el primer semestre de 1994, las disposiciones de tributacion
han sufrido todavia algunos cambios menores.
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mineros a partir de 1999."

Hasta la promulgacion de la ley de hidrocarburos de 1990, las empresas del sector, igual
que las mineras, estaban sujetas al pago de regalias. Para los contratos firmados después de la
aprobacion de la nueva ley se introduce un impuesto a las utilidades netas del 40%. Las
empresas contratistas estan todavia obligadas al pago de 31% de regalias e impuestos, pero
estos pagos son acreditables al impuesto sobre utilidades netas. Si el monto del impuesto a las
utilidades netas es menor a las regalias pagadas, la empresa contratista traslada la diferencia

como pérdida, que puede ser acreditada contra los impuestos de futuras gestiones.

5. La Importancia Creciente del Sector Privado

Con la Nueva Politica Econdmica de 1985 y las reformas sefialadas en la seccion anterior se ha
dado un mayor impulso que en las décadas inmediatamente precedentes a la actividad privada,
tanto en mineria como en hidrocarburos. El modelo con impulso estatal que habia dominado en
estos sectores, considerados estratégicos, ha sido reemplazado por un modelo de promocién de

la actividad privada. En lo que sigue se hace un relevamiento de la situacion.

La mineria privada de estafio

Desde de la nacionalizaciéon de las grandes compaiias mineras en 1952 y hasta 1985, la
COMIBOL dominé la produccién y las exportaciones de estafio. Entre 1952 y 1958,
COMIBOL lleg6 a controlar un 80% de la produccion. Entre 1959 y 1985, su control se
estabiliz6 alrededor de dos tercios. El resto de la produccion se distribuia entre las empresas

mineras privadas, clasificadas de acuerdo con la legislacion boliviana en Mineria Mediana (con

'3 No obstante lo establecido en las leyes 1243 y 1297, el D.S. 23307 de octubre de 1992 establece el inicio del nuevo régimen

tributario solo a partir de que la administracion tributaria fije el trimestre inicial de aplicacion de la ley impositiva. Este
trimestre inicial fue fijado para el primero de octubre de 1992 para las empresas privadas, y al primero de enero de 1993
para las empresas publicas. No obstante este nuevo sistema tributario no ha entrado en vigencia todavia debido a las
continuas modificaciones de que es objeto.
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un poco mas del 20% de la produccion), en Mineria Chica, y en Cooperativas.

La crisis de 1985 no solo afecté6 a COMIBOL, sino también a las empresas mineras
medianas estafiiferas (cuadro 7 ). Solamente las empresas de la mineria chica y las
cooperativas continuaron o ain aumentaron su produccion, con tecnologias muy trabajo-
intensivas y en operaciones de muy pequena escala. Esta "informalizacion" de la produccion es

ahora una de las caracteristicas mas salientes de la industria estaiifera boliviana.

Cuadro 7. Produccion Anual de Estafio por Sectores, 1952 - 1990

(En TMF y porcentajes)
Promedios | COMIBOL % Mineria % Mineria % Otros % Total
Mediana Chica

1952-1960 21,579 79.9 2,333 8.6 2,552 9.5 532 2.0 26,995
1961-1970 16,044 62.5 4,592 17.9 3421 13.3 1,617 6.3 25,674
1971-1980 19,676 65.5 6,431 214 3,127 10.4 815 2.7 30,048
1981-1990 9,415 494 3,897 204 3,326 174 2,424 12.7 19,061
1971-1985 18,305 65.6 6,073 21.8 2,971 10.6 554 2.0 27,903
1986-1990 3,267 22.5 2,438 16.8 3,991 27.5 4,814 332 14,510

1990 6,068 342 1,876 10.6 2,105 11.9 7,687 433 17,736

Fuente: Memorias Anuales de la Asociacion Nacional de Mineros Medianos. A partir de 1974,
Boletines Estadisticos del Ministerio de Mineria y Metalurgia.
Nota : COMIBOL - Corporacion Minera de Bolivia

Desde 1989 la produccion de la mineria privada es mas importante que la de la mineria
estatal, pero con zinc, seguida por oro, mas bien que con estafio. Entre 1985 y 1990, la
produccion privada de zine casi triplicd, y su participacion en la produccion en ese periodo
aumento6 a casi 80%.

La informacién disponible de los planes de inversion de las empresas privadas hacen
inferir una fuerte expansion de la produccién en los proximos afios. El sector privado
continuard expandiéndose en sus propias concesiones, asi como en asociacion con la

COMIBOL en contratos de riesgo compartido.

La participacién privada en la explotacion de gas natural

Las perspectivas de la inversion privada en hidrocarburos son similares a las de la mineria.
Entre 1977 y hasta fines de 1991, YPFB habia convenido, con empresas privadas nacionales y

extranjeras, catorce contratos de operacion, uno de recuperacion mejorada y dos contratos
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conjuntos de operacion y recuperacion mejorada. El territorio comprometido en los contratos

con las compafiias petroleras privadas abarcaba en 1991 a 146 mil Km®, o sea un sustancial

13% del territorio nacional. En la actualidad, la produccion y exportacion de gas natural estan

mayoritariamente en manos de YPFB, pero la exportacion de las empresas privadas estd

creciendo mas rapidamente (cuadro 8).

Una mayor participacion de la inversion privada en gas natural esta condicionada por la

apertura de mercados externos. Bolivia tiene posibilidades de convenir con compradores en la

propia Argentina, en el Brasil y en Chile.'® Es importante hacer notar que dos de los tres paises

mencionados son también productores de gas natural, con los cuales Bolivia tendra que

competir, en sus propios territorios y en contiguos.

Cuadro 8. Exportaciones de Gas Natural

(Millones de pies cubicos)

ANO Y.P.FB. %  CONTRATISTAS % TOTAL
1972 35,800 100.0 - - 35,800
1973 55,415 100.0 - - 55,415
1974 54,593 100.0 - - 54,593
1975 54,974 100.0 - - 54,974
1976 55,498 100.0 - - 55,498
1977 57,887 100.0 - - 57,887
1978 47,275 84.4 8,733 15.6 56,008
1979 42,328 69.4 18,642 30.6 60,970
1980 44,673 62.0 27,359 37.9 72,032
1981 44,805 57.8 32,737 422 77,542
1982 51,525 63.5 29,591 36.5 81,116
1983 53,773 68.4 24,879 31.6 78,652
1984 55,519 71.1 22,546 28.9 78,065
1985 53,582 68.5 24,673 315 78,255
1986 48,747 62.4 29,410 37.6 78,157
1987 49,072 65.5 25,807 345 74,879
1988 53,919 68.5 24,782 315 78,701
1989 44,398 56.9 33,639 43.1 78,037
1990 42,815 55.0 34,986 44.9 77,801

16

Para un detalle de las negociaciones se puede consultar Morales et al., (1992b).
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Fuente: Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos. Division de Estadisticas.

6. Mercados Internacionales y Precios

La explotacion minera y de hidrocarburos no estd sujeta solamente a incertidumbre geologica,
que hace dificil predecir los resultados de la inversion en actividades de exploracion, sino
también al comportamiento fluctuante de los precios. Es bien conocido que los precios de los
metales son en promedio mas voldtiles que los precios de otros bienes.

Los metales no ferrosos, como el estaflo, tienen dos canales de comercializacion: el de
las empresas consumidoras directas mas grandes y el de las bolsas de metales. Las operaciones
en las bolsas son las de mayor volumen, aunque los compradores no son necesariamente
consumidores finales. Para el estaio, la bolsa de metales mas importantes es la Bolsa de

Metales de Londres (LME)."”

Naturaleza de la inestabilidad de precios

17" La otra bolsa de metales importante, la Commodity Exchange de New York (COMEX) no opera con estafio.
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El precio del estafio tiene una gran volatilidad, como ya se ha visto. Por esa razéon es dificil
formular un modelo de como se forma y los diferentes estudios econométricos no son muy
concluyentes en cuanto al proceso estocastico que los genera. Con una serie larga de precios de
Nueva York, deflactados por el Indice de Valor Unitario de las Manufacturas que va 1900 a
1990, se encuentra que no se puede rechazar la hipotesis de raiz unitaria, a un nivel de
significacion de 5% o mas. En Morales et al., (1992a) tampoco se puede rechazar la hipotesis
de raiz unitaria con series mensuales y trimestrales.

Una clase particular de los modelos de raiz unitaria es la de los modelos de recorrido
aleatorio. Esos modelos sirven con frecuencia para representar la hipodtesis de mercados
eficientes, discutida en la introduccion. De acuerdo con ellos los precios (o mas precisamente,
los logaritmos de los precios) en niveles tienen efectos persistentes, mientras que las diferencias
(tasas de crecimiento cuando los precios estan en logaritmos) son completamente aleatorias.

En contraposicion a los trabajos anteriores, Gilbert (1986) presenta evidencias de que el
precio del estafio no ha seguido un proceso de recorrido aleatorio, justamente porque fue,
durante un largo periodo muy manipulado. Hay que mencionar también, que desde un punto de
vista estadistico, los tests de recorrido aleatorio (0 mas generalmente de raiz unitaria) tienen
muy poca potencia. Tampoco se sabe cuan robustos son a la no normalidad de las
disturbancias. En el caso del estafio, las primeras diferencias del logaritmo de los precios no
son normales.

Un modelo intuitivamente atractivo aplicable a la formacion de precios de los metales
es el de Deaton y Laroque (1992). Ellos encuentran que un modelo de inventarios
competitivos, con expectativas racionales, de determinacion de precios de materias primas
puede explicar el patron de variacion de los precios, a saber, asimetria, altas autocorrelaciones
de primer y segundo orden, alto grado de persistencia en tiempos "normales" y la existencia de
explosiones de precios raras, pero violentas. El hecho de que los stocks no pueden ser
negativos explicaria la asimetria.

La evolucion del precio del estaiio no se ajusta tampoco a la caracterizacion de Deaton
y Laroque. Los shocks son frecuentes y persistentes, mas bien como los que predeciria un
modelo de raiz unitaria.

El proceso de generacion de los precios, con autocorrelaciones muy altas, parece limitar
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con el modelo de recorrido aleatorio pero es més complejo. Los precios muestran, ademas de
las altas autocorrelaciones de primer y segundo orden, asimetria y movimientos amplios
relativamente frecuentes, reflejados en la kurtosis excesiva de sus tasas de crecimiento,
mayores a los que tendrian bajo una distribuciéon normal.

Una parte del patron de evolucion del precio de estafio puede atribuirse a los acuerdos
internacionales del estafio. Se puede hacer la conjetura de que el mecanismo de estabilizacion
del Consejo Internacional del Estafio, al que nos referimos mas adelante, daba persistencia a los
shocks favorables y acortaba la duracion de los shocks desfavorables.

La hipotesis de no estacionaridad es tal vez extrema. Pero, lo que es importante notar es
que no hay mayor controversia acerca de la alta persistencia de los shocks y de que la reversion
a la tendencia es lenta. A este resultado se llega desde varias aproximaciones. De manera
general, los shocks permanentes son mas importantes que los transitorios.

Un problema diferente, pero igualmente importante, es el de si los precios afectan a la
producciéon en el mediano plazo. En el corto plazo, el manejo de stocks, a veces
especulativamente, permite mantener la produccion, pero a medida que ellos se vayan
acumulando (alternativamente, desacumulando) se espera una reaccién en términos de
cantidades producidas. En el modelo econométrico del cuadro 9 se ha de notar que las
variaciones anuales de los precios reales del estaiio con desfases anuales distribuidos en cinco
afios explican las tasas de crecimiento de mediano plazo de las produccion, aproximadas por
sus promedios geométricos de cada cinco afios. Todas las variaciones estan en tasas de
crecimiento, aproximadas por las diferencias de los logaritmos de los precios. Se observara que
todos los coeficientes de las variaciones de precios son positivas. Es muy interesante notar que
la hipétesis de que la suma de los coeficientes de las variaciones de precios sea cero es
rechazada al nivel de significacion de 5%. En otras palabras, las variaciones internacionales de
precios en un horizonte suficientemente largo (en este caso de cinco afios), tienen efectos
positivos en la tasa de crecimiento de mediano plazo de la produccion boliviana de estafio.

La formacion de precios del gas natural, especialmente de los precios "spot" es bastante
menos clara que en el caso del estafio. En realidad, es dificil hablar de un mercado
internacional del gas natural en el sentido estricto del término. De lo que se trata es de la

existencia de mercados potenciales regionalizados y yuxtapuestos, que tienden a condicionarse
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mutuamente, pero que pueden obedecer a logicas de funcionamiento bastante diversas. Una
vez firmado un contrato y realizada la inversion se establece una relacion de monopolio
bilateral entre los contratantes. La inversion elevada e irreversible, que implica la compra-
venta de gas, genera una gran rigidez en las clausulas de entrega, incluyendo las referidas a
precios.

En relacion a los precios reales del gas natural exportado a la Argentina se puede
apreciar, con datos anuales, su tendencia creciente entre 1972 y 1985, asi como su dramatica
caida entre 1986 y 1989 (Grafico 4). Hay que anadir que a partir de 1984, la Argentina
comenzo a pagar 50% de sus facturas en bienes y servicios; este porcentaje disminuyo
posteriormente. Si se corrige el pago en bienes y servicios por el cambio en la tasa de cambio
real argentina, en relacion al ultimo trimestre que se pago en divisas de libre disponibilidad, los
precios efectivamente pagados son bastante inferiores y mucho mas fluctuantes que los precios

nominales hasta 1987 (grafico 5).18

Cuadro 9. Regresion de cambios de largo plazo en cantidades de estafio
producido en Bolivia frente a variaciones anuales de precios

Variable dependiente DLQSN = In(q(t)/q(t-5))/5
Variables independientes DLPSN(-h) = In(p(t-h)/p(t-h-1)) h=1,5

VARIABLE DEPENDIENTE: DLQSN
DE 1907a 1989

OBSERVACIONES TOTALES 83

GRADOS DE LIBERTAD 76

R**2 0.6850 R**2 CORREGIDO .6602
DURBIN-WATSON 1.7197

VARIABLE DESFASE  COEFICIENTE ERROR ESTADIS. T

TIPICO

CONSTANT 0 -0.0145 0.0232 -0.6260
DLPSN (-1) 1 0.0550 0.0224 2.4579
DLPSN (-2) 2 0.0472 0.0250 1.8844
DLPSN (3) 3 0.0143 0.0257 -0.5561
DLPSN(-4) 4 0.0525 0.0269 1.9521
DLPSN(-5) 5 0.0461 0.0247 1.8633

'8 Para tener una vision completa de la trayectoria de precios habria que corregirlos por los efectos de las moras argentinas. El

precio (nominal) del contrato, pagado con atraso, debiera ser descontado por un factor (1+1), donde i es la tasa de interés por
periodo para tener el precio efectivo.

31



VARIABLE DESFASE  COEFICIENTE ERROR ESTADIS. T

TIPICO
RHO 0 0.8013 0.0675 11.8771
Test:B1+B2+B3+B4+B5=0
F(1,76) = 5.8170 PROBABILIDAD .01829

Fuente: Elaboracion con la base de datos IISEC-UCB
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Grifico 5. Precios nominales y efectivos del gas natural
Fuente: Ver texto
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Las fluctuaciones de los precios reales en niveles, sin correccion por pago en bienes y
servicios, medidas por sus coeficientes de variacion (CVs) no parecen haber sido demasiado
importantes (cuadro 10). Los CVs de las tasas de crecimiento de los precios reales (medidos
por sus diferencias en logaritmos) son, en cambio, altos.

En Morales et al., (1992a) se concluia que los shocks permanentes en el precio del gas
natural son mas importantes que los transitorios. Este resultado no debiera llamar la atencion
dadas las modalidades de negociacién de los precios nominales (que son los precios de
contrato). Los saltos en los precios nominales, fuertes pero infrecuentes, dan lugar también a
fuertes, pero igualmente infrecuentes, cambios en precios reales, mientras que los cambios
pequefios de precios, mas numerosos, se deben al efecto del deflactor. Se ha de hacer notar, no
obstante los valores encontrados para la simetria y la kurtosis, que el test de Jarque-Bera no nos
puede hacer rechazar la hipdtesis de normalidad al nivel de significacion de 5%. Tampoco se
puede rechazar la hipdtesis, al mismo nivel, de que los logaritmos de los precios tengan una

distribucion normal.

Cuadro 10. Precios Anuales Reales del Gas, 1972-1990

Coeficientes de Variacion

- de precios 0.60

- de tasas de crecimiento de precios® 3.48
Simetria 0.43
Kurtosis 1.58
Test de normalidad de Jarque-Bera 2.06
Probabilidad 0.36
Precios en Logaritmos
Simetria -0.23
Kurtosis 1.92
Test de normalidad de Jarque-Bera 1.03
Probabilidad 0.60

Fuente: Calculos con base de datos del IISEC-UCB.
Notas: a. Tasas de crecimiento expresadas como diferencia en logaritmos.

Las negociaciones bilaterales entre 1972 y 1991 han tenido como marco el de que los

movimientos del precio del gas deben seguir a los del petréleo. En correspondencia con esta
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afirmacion, el grafico 6 parece sefialar una trayectoria convergente entre esos dos precios.

1980 1985

—=— Petroleo —+— Gas Matural

Grifico 6. Indices de precios anuales del petroéleo y del gas natural. Base 1980 = 1
Fuente: Base de datos IISEC-UCB

Un punto muy importante de complemento a la discusion anterior, tanto para el estailo
como para el gas natural, es el de la dispersion de las expectativas, lo que tiene implicacion
para la velocidad de ajuste de las principales variables macroecondmicas. Aun en la hipdtesis
extrema de que los mercados son "informacionalmente" eficientes, porque los que operan en €l
tienen un incentivo claro y directo para procesar dptimamente la informacion, los gobiernos y
el resto del publico pueden no serlo percibiendo las fluctuaciones de otra manera. La diferencia
en percepcion se aplica, ya sea porque los movimientos de precios del mercado se transmiten
con modificaciones inducidas por las politicas fiscales y monetarias. Esas politicas incorporan
consideraciones adicionales y mecanismos de atenuacion de las fluctuaciones, haciendo que los
riesgos se compartan con otros agentes que poco tienen que ver con los agentes que operan
directamente. Adicionalmente, el gobierno (y los agentes no involucrados directamente)

pueden tener tasas de preferencia temporal diferentes a las de los productores y exportadores

' Sin embargo, en la verificacién formal de la convergencia de largo plazo de esos precios Morales et al., (1992a) con técnicas

de cointegracion de Engle-Granger, llegan a la conclusion de que las series de precios de petrdleo y gas natural no estan co-
integradas.
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que participan directamente en los mercados de exportacion.

Los Acuerdos Internacionales de Precios

Hasta la crisis de 1985, los Convenios Internacionales del Estafio, que involucraban a paises
consumidores y productores, constituian el acuerdo de precios de materias primas de mas larga
duracion. En 1956 se acord¢ el primer Convenio, con un plazo de cinco afios. Fue seguido por
cinco otros, cada uno por un plazo de cinco afios.

Los Convenios Internacionales del Estafio tenian por objetivos: (a) lograr un equilibrio
a largo plazo entre la produccion y el consumo; y (b) evitar las fluctuaciones excesivas de los
precios en el corto plazo. El Consejo Internacional del Estafio (CIE) era su maximo organismo
de decision. El mecanismo de intervencion de los Convenios para lograr los objetivos
mencionados era esencialmente una reserva de estabilizacion ("buffer stock") compuesta por
estafio y por dinero, para mantener el precio dentro de una franja. La reserva de estabilizacion
se financiaba con aportes de los miembros del Convenio y, sobre todo, con préstamos.

El CIE determinaba los precios minimo y maximo de la franja. El gerente de la reserva
de estabilizacion, nombrado por el CIE, compraba cuando el precio llegaba al limite inferior y
vendia en el caso contrario.”® Ademas de los limites de la franja se fijaba precios dentro de la
franja a los cuales el gerente de la reserva de estabilizacion podia comprar o vender, pero con
autorizacion del CIE.

Ademas de la franja de precios, los Convenios contemplaban otro instrumento de
intervencion, a saber, el control de las exportaciones. Las cuotas de exportacion se repartian
para cada periodo de control en proporcion a los porcentajes de participacion en el Convenio.

El Sexto Convenio fracasé estrepitosamente en Octubre de 1985. Las causas
principales fueron: (1) Las dificultades inherentes a la definicién de un precio de equilibrio de
largo plazo. (2) Las dificultades de coordinacion de productores, con distintas estructuras de
costos, y de consumidores, con distintas fuentes de aprovisionamiento. La coordinacion fue

dificil entre los productores signatarios del Sexto Convenio, pero lo fue aun mas con los no

2 Mas precisamente, la reserva de estabilizacion tenia que ser comprador o vendedor neto en el limite inferior y superior,

respectivamente.
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signatarios, ya que ellos podian beneficiarse del Convenio sin tener que asumir los costos.*' (3)
Los precios de intervencion excesivamente altos, en relacion a la oferta y demanda de mercado,
como se puede colegir de la brutal caida de precios una vez que el Convenio fracas6. Los altos
precios no solo que impulsaban la sustitucion por el lado de la demanda, sino que alentaban la
incursion de nuevos productores.

Hay que senalar que los paises productores han intentado también "cartelizarse" para
sostener los precios. En 1983, Australia, Bolivia, Indonesia, Malasia, Nigeria, Tailandia y el
Zaire fundaron la Asociacion de Paises Productores de Estafio. El principal instrumento de
intervencion de la Asociacion es la fijacion de cuotas de exportacion.

En relacién al gas natural, hay que subrayar que la naturaleza bilateral del convenio

internacional de gas natural excluye toda formacion de acuerdos internacionales de precios.

Los costos de la inestabilidad de precios

Si los productores (y los consumidores) tienen aversion al riesgo, una hipotesis plausible, se

preocuparan tanto con variaciones en los precios como con su nivel promedio. Ceteris paribus,

preferiran producir bienes cuyos precios varian menos. Mas atn, dado que los precios son un
determinante crucial de sus ingresos, los productores estaran dispuestos a pagar una prima para
evitar los riesgos de sus fluctuaciones. Esta prima es el costo del riesgo.

Para evaluar el costo del riesgo se puede utilizar las expresiones derivadas por Newbery
y Stiglitz (1981). Sea O la prima anual de riesgo, es decir la cantidad de su ingreso anual que el
consumidor/productor representativo estd dispuesto a sacrificar por tener un ingreso seguro en
vez de un ingreso incierto, dependiente de los shocks transitorios. La prima es
aproximadamente igual a 1/2 R V> C*, donde C* es el consumo esperado, R es el coeficiente
de aversion relativa al riesgo, y V es el coeficiente de variacion (CV) de los ingresos. En lo que
sigue asumiremos que todo el ingreso se consume. Con esta simplificacion, la expresion RV?/2

mide la prima de riesgo como porcentaje del ingreso (que ademas lo aproximaremos por el

PIB). Supondremos también que todas las variaciones en las exportaciones se deben a

variaciones de precios. Esta hipdtesis es posiblemente demasiado fuerte y se la podria levantar

2l Este problema se conoce técnicamente con el nombre de "free riding”".
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sin mayor dificultad.

Estimaciones de los CVs de precios nos dan para el estafio, 0.561; y para el gas natural,
0.577. Por otra parte, se encuentra con datos anuales reales (18 observaciones) una correlacion
de 0.122 entre el precio del estafio y del gas natural. Si suponemos que la participacion de las
exportaciones de estafio y gas natural en el PIB en 1980 son representativas de la participacion
promedio, los valores a; correspondientes seran: 0.123 para el estafio, y 0.072 para el gas
natural. Con estos valores se obtiene un V> = 0.007.*> Si se asume un R = 2, que es usual en
este tipo de estudios, la prima anual al riesgo serfa igual a 0.7% del PIB.*

El resultado anterior debe ser interpretado con cautela porque posiblemente sobreestima
la magnitud de la transferencia.”* En cambio, si afiadiésemos los efectos de las fluctuaciones en

la produccidn los costos anuales del riesgo aumentarian.

7. Comentarios Finales

Se ha comenzado el documento insistiendo en la dotacion de recursos naturales de Bolivia,
mencionando al mismo tiempo las dificultades de su explotacion, y en el efecto que han tenido
las politicas macroecondmicas y sectoriales en el desarrollo minero y de hidrocarburos. Se le
ha atribuido una gran importancia a estas tltimas en la explicacion del desempefio de esos
sectores por debajo de su potencial. Se le ha dedicado también bastante atencion a las reformas
de politicas desde 1985 y se concluye que ellas, apropiadamente ejecutadas, pueden tener un
gran efecto positivo en ambos sectores. Se nota ya una considerable expansion de la inversion
privada en mineria y en hidrocarburos.

La mineria boliviana estd en una etapa de transiciéon. El estafio ha cesado de ser el

mineral mas importante, para cederle ese lugar al zinc. La produccion de oro y de plata esta

22 Sea a; la participacion de la exportacién i en el PIB y CV; (i = 1,2) el CV del precio real de i. El suscrito 1 indica estafio y

el 2 gas natural. Se puede demostrar, sin mayor dificultad, que VZes igual a la forma cuadratica V2= x'Qx, con x' =[a;CV,
2,CV,] v Q una matriz 2 x 2, positiva definida simétrica, de correlaciones simples entre los precios del estafio y del gas
natural.

En Morales et al., (1992a) se habia efectuado el mismo ejercicio incluyendo el precio del zinc. El resultado apenas difiere
del encontrado ahora.

Véase, al respecto, el inventario de limitaciones que Kletzer et al., (1990) ponen al uso de la medida de costo que hemos
empleado.
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también en sostenido aumento. La caracteristica mas saliente de la mineria de estafio es su
informalizacién, con su produccion que estd principalmente a cargo de cooperativas y pequenos
productores.

Desde mediados de los afios ochenta se viene sufriendo una reduccion de los aportes de
la mineria y de los hidrocarburos tanto a las exportaciones totales como al balance de divisas,
aunque esta situacion puede revertirse rapidamente con la expansion de la nueva mineria y con
las nuevas inversiones en hidrocarburos. Por otra parte, llama especialmente la atencién la
virtual desaparicion de los impuestos de la mineria. Esta situacion, creada esencialmente por
los bajos precios y por defectos en la tributacion minera basada en regalias, parece no ser
estable. En el pasado, y nada nos hace suponer que en el futuro no pueda ser asi, la principal
contribuciéon de esos dos sectores primarios a la economia nacional, por su naturaleza de
enclave, venia por el lado de la tributacion. Ese eslabonamiento se ha perdido y tendra que ser
recuperado.

Las teorias modernas del crecimiento econdmico han vuelto a revaluar la importancia
de la generacion de divisas. Mas divisas tienen un efecto positivo en la tasa de crecimiento de
largo plazo, al permitir una mayor eficiencia causada a su vez por la mayor disponibilidad y
variedad de insumos importados. La mineria y el gas natural son por antonomasia actividades
de exportacion, de donde se podria esperar de ellas una contribucion importante al balance de
activos externos. Ella dependera no so6lo de lo que se consiga en los mercados internacionales,
sino del tratamiento que se otorgue a la inversion extranjera, asi como del comportamiento de
esta Ultima en relacion a la repatriacion de sus utilidades. Lo que interesa en ultima instancia,
desde el punto de vista del crecimiento de largo plazo del PIB, son las divisas netas de los
gastos en insumos importados y de remuneracion de factores del extranjero de los sectores
primarios. Sea dicho de paso, la recuperacion de la tributacion es también importante para que
un porcion significativa de las divisas quede en el pais.

El contexto internacional para los minerales, especialmente de precios, es mas dificil
que lo que solia ser en décadas pasadas. Desafortunadamente no se cuenta con modelos de
prevision de precios en el largo plazo suficientemente robustos. Con la informacion disponible
ahora, suponer que la actual situacion de precios bajos, en algunos casos como el del estafio los
mas bajos del siglo, podria mejorar sustancialmente en el futuro seria muy arriesgado. Esto

tiene la implicacion de que si Bolivia quiere ampliar su produccidon tendra que hacerlo
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reduciendo sus costos de extraccion. La nueva mineria de explotacion masiva y de
recuperacion de polimetéalicos puede proveer una solucion. Pero también aparece claramente
que, sin mds inversiones en prospeccion y exploracion en nuevos yacimientos, ese progreso
puede alcanzar rapidamente un limite.

En el caso del gas natural, los principales esfuerzos se estan encaminando,
correctamente, a su comercializacion. En paralelo deberd ir el aumento de los reservas
probadas. La especificidad del comercio internacional del gas y de las inversiones para llevarlo
adelante indica la gran importancia que se le debe prestar a las cldusulas de los acuerdos de
compra y venta de gas, que por su naturaleza misma, son de largo plazo.

La incertidumbre de precios es costosa. Segin nuestros calculos, el costo de
asegurarnos de las fluctuaciones de precios del estafio y del gas natural podria representar 0.7%
del PIB por afio. Se encuentra también en este trabajo que las variaciones sostenidas de precios
afectan directamente a la produccion de mediano plazo. Hasta mediados de la década pasada,
el acuerdo internacional de materias primas mas exitoso pareceria ser el dado por los Convenios
Internacionales del Estano. Después del fracaso del Sexto Convenio en 1985, se ha desatado la
cuestion de su modalidad de funcionar. Parece dificil ahora que se logre concretar convenios
de ese tipo y tan ambiciosos como ése. Por otra parte, los intentos de "cartelizacion" tienen
también un alcance limitado. Lo que estan haciendo ahora los paises es buscar mecanismos

internos de estabilizacion. Se analiza su alcance en otro trabajo.

APENDICE
La Base de Datos del IISEC-UCB

Este apéndice tiene por objeto describir el contenido de la base de datos del Instituto de
Investigaciones Socio-Econdmicas de la Universidad Catolica Boliviana (IISEC-UCB),
empleada en este documento.

Los datos de precios para los minerales, especialmente para el estafio, provienen de tres
fuentes: (a) Las publicaciones de la London Metal Exchange. (b) Los precios para el estano
en los Estados Unidos del Engineering and Mining Journal. Estos datos aparecen también en el
Metal Statistics (Frankfurt am Main). (c) Las publicaciones del Ministerio de Mineria y
Metalurgia de Bolivia.

Se hara notar que los indices de precios de los minerales, derivados de las tres fuentes
mencionadas, pueden diferir en algunos momentos, tanto por las especializaciones distintas de
los mercados de Londres y de Nueva York, como porque el precio oficial, que publica el

39



Ministerio de Mineria y Metalurgia, sirve para fines tributarios y de descargo de divisas.

Los precios del gas natural provienen de Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos,
y los del petrdleo del Fondo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Internacionales,
y de los Platt's OILGRAM Price Reports.

Se ha obtenido los precios reales anuales deflactando los precios nominales por el
Indice de Valor Unitario de las Manufacturas (MUYV), elaborado por el Banco Mundial (véase
Grilli y Yang (1988) y actualizaciones). El deflactor de los precios trimestrales y mensuales es
el Indice de Precios al por Mayor de los Estados Unidos, publicado en las Estadisticas
Financieras Internacionales del Fondo Monetario Internacional.

Los datos de cantidades producidas y exportadas provienen de las Cuentas Nacionales
del Instituto Nacional de Estadistica, de los Boletines del Sector Externo y de los Boletines
Estadisticos del Banco Central de Bolivia, de las Estadisticas Economicas de Bolivia de la
Unidad de Andlisis de Politicas Economicas (UDAPE). En algunos casos se ha tenido acceso a
datos no publicados. Se ha empleado también las Memorias Anuales de la Asociacion
Nacional de Mineros Medianos y los Boletines Estadisticos del Ministerio de Mineria y
Metalurgia. Para los hidrocarburos se ha obtenido datos de la Division de Estadisticas de
Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos.

La informacion de impuestos y regalias mineras y de hidrocarburos, asi como de otros
datos fiscales proviene de Estadisticas Econdémicas de Bolivia de la Unidad de Analisis de
Politicas Economicas (UDAPE). Los datos de Cuentas Nacionales 1970-1990 provienen del
Instituto Nacional de Estadistica. Los de Balanza de Pagos proceden de los Boletines del
Sector Externo del Banco Central de Bolivia y de los Country Economic Memorandum del
Banco Mundial sobre Bolivia.
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