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PRESENTACION

El Instituto de Investigaciones Socio Econémicas (11SEC), parte integral de la Universidad
CatélicaBoliviana “San Pablo” (UCB),en homenaje a sus mas de 35 aios de vida institucional
tiene el agrado de presentar el libro “Treinta anos de economia en Bolivia: historia y
perspectivas”. Este trabajo constituye un esfuerzo inédito, pues consistio en la seleccion y
edicion de cinco trabajos de investigacion entre mds de 300 documentos realizados en estos
anos, con el propasito de analizar en retrospectiva y desde un enfoque cientifico la percepcion
que el ISEC tiene de la historia econdmica de Bolivia en las ultimas tres décadas de vida
rcpublicana, asi como mostrar la prospectiva que visualizamos para los proximos anos.

El libro se inicia recapitulando la crisis ecconomica boliviana de los anos ochenta y el
dramitico fendmeno de la hiperinflacion boliviana de 1984-85, por parte de dos prestigiosos
economistas como son Jefirey D. Sachs y Juan Antonio Morales. Luego, Juan Antonio
Morales explica detalladamente el ajuste macroecondmico y las reformas estructurales del
periodo comprendido entre 1985 y 1994. A continuacion Rainer Thieleintroduce el andlisis
de las principales restricciones macroeconomicas al crecimiento economico de Bolivia
durante el periodo que va de 1994 a 1998, caracterizado por diversos procesos, como el
de capitalizacion. En el siguiente capitulo, Alejandro F. Mercado, Jorge Leiton y Mauricio
Medinaceli analizan la situacion del pais a la luz de la importante coyuntura economica
del primer quinquenio de la década de los 2000 y al mismo tiempo generan un escenario
prospectivoal 2014. Finalmente, el libro cierra con el documento de Javier Aliaga Lordemann
y Horacio Villegas Quino, los cuales evalaan elimpacto de los choques externos relacionados
con ¢l nuevo contexto de crisis econdmica mundial del 2008 en adelante.

Agradecemos el apoyo brindado por todas las autoridades de la UCB, en especial al
Dr. Hans van den Berg, Rector de nuestra universidad, sin cuyo apoyo no hubiera sido
posible llevar adelante este ambicioso proyecto. Al mismo tiempo queremos destacar
el aporte de mds de cincuenta investigadores que durante estos anos demostraron su
enorme conocimiento y dedicacion al desarrollo de las ciencias econdmicas en Bolivia.
También agradecemos a las prestigiosas instituciones nacionales e internacionales con las
que hemos trabajado. Pedimos al amable publico lector que contribuya a este estuerzo
honrindonos con la lectura y discusion de este trabajo.

Dr. Alejandro Mercado
Decano de la Facultad de Ciencias Econdémicas y Financieras
Universidad Catdlica Boliviana San Pablo






La crisis economica en Bolivia

Juan Antonio Morales

Jelfrey D. Sachs

1. Introduccion

ajo cualquier criterio, la crisis econdmica boliviana de los anos ochenta

ha sido extraordinaria. Como se ve en el Cuadro 1, la debacle economica

boliviana de los anos recientes es muy impactante, aun en comparacion
con ¢l pobre desempeio econdmico de los vecinos de Bolivia. Como sus vecinos,
Bolivia hasufrido shocks externos de gran magnitud, incluyendo el aumento de las
tasas de interés y la reduccion de los préstamos en los mercados internacionales
de capital en los primeros anos de la década de los ochenta y la declinacion en los
precios internacionales para las exportaciones de productos bisicos bolivianos.

Pero la extension del colapso econdmico, dados esos shocks, sugiere que factores
internos tanto como los shocks externos han sido criticos para el desempeno
econdmico boliviano. La hiperinflacion boliviana de 1984-83, por ejemplo, tue una
de las inflaciones mids dramiticas en la historia mundial; es la unica intlacion en el
siglo XX que no resulto de las dislocaciones de guerras o revoluciones. Un tema
principal en nuestro trabajo es que la crisis econdmica reciente en Bolivia refleja
los contlictos politicos y economicos de la sociedad boliviana que ha socavado el
proceso de desarrollo en todo este siglo.

El Cuadro 2 da una cronologia politica corta de Bolivia desde la Revolucion de
1952. El aspecto mds impactante de la cronologia es la poca duracion de las reglas
constitucionales en el pais. La Revolucion de 1952 fue dirigida por el Movimiento
Nacionalista Revolucionario, el MNR, que goberno Bolivia por doce anos, ganando
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elecciones en 1936, 1960 y 1964. Los militares derrocaron al régimen civil en 1964
y gobernaron casi ininterrumpidamente hasta 1979. El periodo 1978-1982 fue de
gran caos politico, con gobiernos alternativamente militares y civiles. El retorno mas
permanente a un gobierno civil se efectud en 1982, con el acceso al poder de Siles
Zuazo.

La inestabilidad politica cronica refleja divisiones profundas en la economia y
sociedad bolivianas. No solamente la distribucion del ingreso y de la riqueza
en Bolivia es fuertemente desigual, sino que también los sectores de la sociedad
bolivianaestanaltamente movilizados para pelear en batallas por sus participaciones
enelingresoy lariqueza.

Cuadro 1. Desemperio econémico en los afos ochenta
(paises seleccionados)

Crecimiento del PIB | Tasa de inflacion Deuda/ Términos de
(tasa anual) anual 1980-85 PNB! intercambio
1980-85 1980-85 1980-85
Bolivia -4.5 569.1 136.8 86
América Latina
Argentina -1.4 324.8 56.4 88
Brasil 1.3 147.7 43.8 87
México 0.8 62.2 52.8 98
Este asiatico
Malasia 55 3.1 62.0 85
Indonesia 35 101 36.6 97
Corea 7.9 6.0 43.0 105

Fuente: World Development Report 1987, World Bank
a) Deuda a medio y largo plazo, publica y privada

Desde la Revolucion de 1952, todas las fracciones sociales miran al Gobierno
central para satisfacer sus programas distributivos particulares; la batalla por poder
politico ha sido también una batalla por una participacion mds grande en el ingreso
nacional. La batalla distributiva ha sido particularmente perniciosa, porque ha
ocurrido en el contexto de una declinacion secular en los excedentes generales
en el sector minero. La declinacion no solamente que generé la necesidad de una
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estrategia de desarrollo coherente con particular urgencia, sino que también le ha
dado un sentido de desesperacion a los problemas distributivos.

El resultado, sin sorpresa, ha sido un gobierno que se ha extendido mds alld de su
capacidad fiscal, un entorno economico desfavorable para inversiones de largo
plazo yunaincapacidad en actores politicos claves para coincidir en una estrategia
sostenida de desarrollo economico nacional.  Bolivia es el pais mis pobre de
Sudamérica, con un ingreso per cdpita de alrededor de 300 dolares, y es el segundo
mds pobre del hemisterio occidental delante de Haiti. Entre 1952y 1985, el PNB
crecid a la bajatasa anual promedio de 2.4 por ciento.

En laproximaseccion de este documento extendemos el andlisis para preguntarnos
por qué Bolivia no ha podido preparar una estrategia viable de desarrollo a largo
plazo. Después volcamos nuestra atencion a una cronologia analitica de la crisis
economica reciente, y hacemos hincapié en como la crisis emergio de los tracasos
de mds largo plazo en los que insistimos. Para entender los determinantes mas
inmediatos de la crisis, subrayamos los eslabones criticos entre los préstamos
extranjeros, el tipo de cambio y la inflacion, ya que son claves para entender
el desencadenamiento de la hiperintlacion y la crisis de la deuda, asi como los
progresos que se hanlogrado desde 1985 parasuperarla crisis. Aunque el Gobierno
actual esti ejecutando reformas muy importantes, muchos de los problemas mds
profundos de la sociedad boliviana que contribuyeron a la crisis permanecen sin
solucion. Subrayamos las dreas de dihcultades que quedan y discutimos varias
opciones de la politica para encararlas.

Cuadro 2. Sinopsis de los principales eventos politicos de 1952 a 1985

1952 Revolucion Nacional, protagonizada por el Movimiento
Nacionalista Revolucionario (MNR)

: . Presidencia de Paz Estenssoro; fuerte aumento
i 2RI en fa inflacion (178.8%) en 1956

1956-1960 | Presidencia de Siles Zuazo (MNR); estabilizacion economica con
financiamiento y supervision del gobierno de los Estados Unidos y el FM!
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1960-1964

Segunda presidencia de Paz Estenssoro

1964

Tercera presidencia de Paz Estenssoro. Este es derrocado por
un golpe militar dirigido por el Gral. René Barrientos Ortuio

1966-1969

Presidencia Constitucional de Barrientos. Barrientos muere
en un accidente de helicoptero en abril de 1969.

1969

El vicepresidente, Luis Adolfo Siles Salinas, se hace cargo de la Presidencia,
y es derrocado por un golpe militar del Gral. Alfredo Ovando Candia.

1970

Ovando Candia es derrocado por el Gral. Rogelio Miranda.
Miranda es derrocado por el Gral. Juan José Torres

1971

Torres gobierna con la izquierda radical. Derrocado por un
golpe propiciado por una coalicion de militares, Falange Socialista
Boliviana y el Movimiento Nacionalista Revolucionario.

1971-1973

Gobierno del Gral. Hugo Banzer Suarez, con el apoyo del MNR.

1974-1978

Presidencia de Banzer con gobierno militar; el
MNR se retira del gobierno en 1974

1979

El Gral. Juan Pereda Asbun toma la Presidencia después de fa anulacion
de las elecciones de 1978 por acusaciones de fraude. Pereda es derrocado
por el Gral. David Padilla Arancibia, quien llama a elecciones en 1979.

1979

Los resultados de la eleccion no son concluyentes y se produce un empate
en el Congreso. El Presidente del Senado, Walter Guevara Arce, gobierna
como presidente interino. Guevara es depuesto por el Cnl. Alberto Natusch
Busch; Natusch renuncia al cabo de 15 dias. La Presidente de la Camara

de Diputados, Lydia Gueiler, es posesionada como presidente interino.

1980

Empantanamiento electoral. La Presidente Gueiler es
depuesta por el golpe del Gral. Luis Garcia Meza.

1981

Garcia Meza es obligado a renunciar en favor de una Junta de
Comandantes, presidida por el Gral. Waldo Bernal Pereyra.
Bernal renuncia en favor del Gral. Celso Torrelio Villa.

1982

Torrelio es derrocado por el Gral. Guido Vildoso Calderon. Este llama
al Congreso elegido en 1980, que elige a Siles Zuazo Presidente.

1981-1985

La alta inflacion degenera en hiperinflacion. Los precios
aumentan por un factor de 623 entre abril de 1984 y agosto
de 1985. Siles Zuazo es obligado por la oposicion a llamar
anticipadamente a elecciones, en noviembre de 1984.

1985

Paz Estenssoro es elegido presidente. La Nueva Politica
Econdmica es anunciada el 29 de agosto de 1985.
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2. Los problemas delargo plazo del crecimiento econdmico boliviano

Los problemas de Bolivia comienzan con las dificultades inherentes de crecimiento
de una economia minera, sin acceso al mar, ubicada en el espléndido pero
desahante medio a mds de 4000 metros de altura. Bolivia es un pais grande, pero
con una poblacion muy escasa. Su superficie es mayor que las dreas combinadas del
Reino Unido, Alemania Occidental y Francia, con una poblacion tan sélo de seis
millones. El pais estd dividido geogrificamente entre las tierras altas andinas, donde
estd localizada la industria minera, y los llanos orientales, donde estin situados
los yacimientos de petroleo y la agricultura comercial. Desde el comienzo de la
Colonia, el centro de gravedad politico y econémico ha estado en la region andina
occidental. La declinacién secular del sector minero hallevado, en las décadas mas
recientes, a un desplazamiento en las actividades politicas y econdmicas hacia el
Este. Este desplazamiento, que es una causa de conflicto politico significativo, ha
sido acelerado por la aguda caida en los precios del estario en octubre de 1985.

La economia boliviana, desde el periodo colonial, se ha basado en la mineria,
primero la plata, desde la Colonia hasta fines del siglo XIX, y después el estario, en
el siglo XX. Con la poblacién concentrada en el Altiplano y en los valles vecinos, los
costos de transporte son sumamente altos. De alli que, aunque a Bolivia le ha sido
rentable exportar minerales como plata y estano, que tienen alto valor agregado
por unidad fisica y por lo tanto baja incidencia de costos de transporte por valor
unitario, no ha podido, sin embargo, soportar los costos de transporte para casi
ningn producto manufacturado ni agropecuario. El problema de los costos de
transporte se exacerbo con la pérdida del Litoral boliviano en la costa del Pacifico,
en latraumatica guerra contra Chile en 1879.

El requisito de alto valor agregado por unidad fisica en las exportaciones bolivianas
ayuda a explicar la poca diversidad real de las exportaciones en anos recientes:
derivados de la hoja de coca (precursores de la cocaina) y productos del petrdleo.
En el caso de los hidrocarburos se trata particularmente del gas natural exportado
ala Argentina que sale del pais por gasoducto, mientras las hojas y la pasta de coca
pueden ser transportadas rentablemente aun en espaldas de campesinos. El Cuadro
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3Imuestra la concentracion de las exportaciones legales de Bolivia en anos recientes.
Entre las exportaciones registradas (es decir, excluyendo la coca), el estano y los
productos de petréleo generalmente cuentan con mucho mis de la mitad de las
exportaciones totales durante los ainos sesenta, setenta y ochenta. Las exportaciones
de coca serian iguales ala suma de las exportaciones de estano y gas natural.

Muchos de los problemas bolivianos pueden ser visualizados como el desenlace de
la declinacion secular del sector minero, un proceso que ha estado sucediendo por
lo menos durante mediosiglo (Véase Malloy, 1970, para un recuento autorizado de
la historia boliviana en el siglo XX antes de la Revolucion de 1932, con un éntasis
en la declinacion secular del sector minero que comienza al inalizar la década de
1920). En realidad, la primera crisis profunda de Bolivia vino con el agotamiento
delos depositos de plata y la caida en los precios mundiales de ese metal al finalizar
el siglo pasado. La buena suerte sacéd a Bolivia, sin embargo, de esta crisis cuando
una expansion boyante de la demanda mundial por estano siguio al desarrollo de la
industria moderna del enlatado. El apogeo del desarrollo econémico moderno de
Bolivia en relacion a los paises vecinos tue alcanzado en las primeras dos décadas
del siglo XX, cuando se exploto estano muy intensivamente y los ingresos por
explotacion proveyeron la base para una gran extension de la infraestructura del
pais, incluyendo caminos y el sistema de ferrocarriles.

Cuadro 3. Participacion de las exportaciones de estaio y gas
natural en las exportaciones totales de Bolivia: 1952-1985

Ano Como % de las exportaciones Promedio anual del
de mercancias periodo (a)

1952 59.9

1953 64.2

1954 55.2 58.8

1955 56.0

1956 51.1

1957 58.8

1958 56.1 61.8
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1959 68.2
1960 71.0
1961 87.3
1962 89.7
1963 80.6 83.8
1964 80.8
1965 80.5
1966 70.2
1967 58.5
1968 58.9 59.4
1969 57.3
1970 52.0
1971 58.4
1972 61.3
1973 57.2 54.3
1974 46.6
1975 48.1
1976 47.9
1977 62.4
1978 72.0 62.3
1979 65.9
1980 63.6
1981 68.3
1982 735
1983 77.6 79.0
1984 86.1
1985(b) 89.7

Fuente: Banco Central de Bolivia. Boletin Estadistico (varios nimeros)

(@) Promedio anual para cada quinquenio centrado en el afio en que aparece el valor en el Cuadro,
excepto para el cuatrimestre 1952-55, donde el promedio ha sido computado sobre cuatro anos
(o) Estimado.

Los minerales de estano se fueron agotando progresivamente en los afos veinte y
Bolivia comenzo a perder competitividad con relacion a otros productores. Cuando
los precios del estano cayeron al comienzo de la gran depresion, Bolivia fue el primer
pais en esa crisis en declararse en cesacion de pagos de su deuda soberana, en enero
de 1931. Bolivia fue también el dltimo pais latinoamericano en renegociar las deudas
impagas de la Segunda Guerra Mundial. El colapso del estano socavo la economia'y
el sistema politico de entonces, conocido en el lenguaje popular como la Rosca, que
estabamanipulada para favoreceralos tres “barones” del estasio: Patino, Hoschschild y
Aramayo. Las finanzas publicas, que dependian fuertemente del ente del estaio y mds
generalmente del comercio internacional, se debilitaron grandemente, y los problemas
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financieros terminaron por debilitar al gobierno central. El periodo comprendido
entre 1931 y la Revolucion de 1952 fue de incertidumbre politica y desasosiego.
Bolivia perdio la costosa y sangrienta Guerra del Chaco con el Paraguay en la década
del treinta, una experiencia que agudizé la movilizacion politica de los trabajadores y
las clases medias, descontentas con el liderazgo tradicional. Un gobierno militar con
una orientacion que mezclaba fascismo y objetivos revolucionarios tomd el poder en
1943, pero fue depuesto en 1946. La oligarquia retomd su control en 1946, pero fue
desplazada por la Revolucion de 1952.

Los lideres de la Revolucién Nacional de 1952 se inspiraron en la Revolucion
Mexicana y en su Partido Revolucionario Institucionalista para la formulacion de
la politica del Movimiento Nacionalista Revolucionario, MNR. Las experiencias
anteriores habian desacreditado a la clase propietaria como capaz de llevar adelante
el desarrollo nacional Los lideres de la Revolucién de 19352 concebian al sector
publico como el motor de un crecimiento que seria mds amplio y equitativo. Ellos
implantaron un sistema econdmico que, con una definicion amplia, llamaremos
capitalismo de Estado. La caracteristica mds clara del modelo de capitalismo de Estado
estd en que se asigna al sector publico la mayor responsabilidad en la acumulacion
de capital, tanto para la provisién de infraestructura como para la produccion de
bienes y servicios en empresas estatales. Mds especificamente, el Gobierno interviene
decididamente mediante sus empresas en la produccion de bienes y servicios, que en
otras circunstancias serian producidos por el sector privado. Si bien el alto grado de
intervencion estatal directa en lainversion ylaproduccion esla caracteristica principal,
se tiene ademdsintervenciones indirectas, en la medida en que la actividad del sector
privado es guiada y regulada con un amplio conjunto de incentivos y penalizaciones.

La extension de la intervencion estatal se explicaria en gran parte por la tradicional
dificultad que Bolivia, como otros paises de América Latina, ha tenido en conformar
una base tributaria amplia. Cuando esto sucede, la buisqueda de recaudaciones fiscales
se confunde ficilmente con la busqueda de oportunidades de inversion para el sector
publico, que generan losimpuestos que no se puede cobrar al sector privado.
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Las principales empresas estatales son Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos
(YPFB) y la Corporacién Minera de Bolivia (COMIBOL). YPFB naci6 a fines de

los anos treinta, pero fue reforzada con la Revolucion de 1952; COMIBOL fue
creadaen 1952.

Se debe hacer hincapié en que la dependencia de la economiaen el sector estatal fue
guiada tanto por consideraciones politicas como por una ideologia de desarrollo
economico. Al movimiento revolucionario, después de derrocar a la oligarquia, le
interesaba poco devolver el poder a la pequena clase de propietarios afortunados,
a quienes era dificil someterlos a la tributacion. Dada la altamente desigual
distribucion del ingreso en Bolivia, el problema de establecer un equilibrio politico
junto con la participacion de las masas era evidente. Un sector publico extendido
fue visualizado como unarespuesta politica a las restricciones distributivas. Como
se puede veren el Cuadro 4, ladistribucion delingreso en Bolivia permanece, a pesar
de la Revolucion, muy desigual. La Revolucion de 1952 tuvo éxito, especialmente
con lareforma agraria, en aumentar la participacion en el ingreso del 20 por ciento
mds bajo en las familias, por encima de las participaciones que se encuentran en
varios otros paises latinoamericanos.

A pesar de la gran variedad de gobiernos que se sucedieron después de 1952, las
caracteristicas principales del modelo de capitalismo de Estado permanecieron
relativamente constantes. Si el gobierno militar era de la izquierda populista, como
bajo el régimen del Gral. Torres (1970-71), o de derecha, como bajo el régimen
militar del Gral. Banzer (1971-78), se gui6 concibiendo al Estado como la fuerza
guia de desarrollo. Como se muestra en el Cuadro S, una fraccion muy grande
de la inversién nacional total (formulacién bruta de capital fijo) fue invertida
directamente por el sector publico. Este papel predominante del Estado no es
por supuesto inusual en los paises de desarrollo tardio, como fue demostrado
elegantemente por Gerschenkron hace ya muchos anos en el caso de los paises
europeos de industrializacion mds reciente.

Como se subraya en Sachs (1978), el Estado ha jugado un papel importante y
aparentemente exitoso en promocionar ¢l desarrollo econdmico en Japon, Corea
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y Taiwan. Lo que distingue el caso boliviano, sin embargo, es la disyuncion entre
la débil capacidad del Estado, por un lado, y las responsabilidades que se le han
asignado, por otro.

El mismo concepto de un crecimiento equitativo a través de un sector publico
extendido sufrio un colapso en una masa de inconsistencias en los treinta anos
que van desde la Revolucion de 1952 hasta ¢l comienzo de la hiperinflacion. Enel
periodo post-revolucionario, los lideres de la izquierda fueron siempre demasiado
débiles para satisfacer sus objetivos redistributivos. Cuando ellos apuntaron, por
ejemplo,aincrementos salariales en el sector publico o aincrementar las inversiones
del sector publico y el empleo, no fueron capaces, sin embargo, de hacer pagar
tributos a los ingresos y a la riqueza para inanciar un sector publico mds amplio.

Cuadro 4. Distribucion del ingreso
en paises seleccionados

Afo 20% 20% Razon
inferior superior sup./ini.

Bolivia 1970 4.0 59.0 14.8
Ameérica Latina
Argentina 1970 4.4 50.3 11.4
Brasil 1972 2.0 66.6 33.3
México 1977 2.9 577 19.9
Este asiatico
Malasia 1973 35 56.1 16.0
indonesia 1976 6.6 49.4 7.5
Corea 1976 57 45.3 7.9
Taiwan 1976 95 35.0 3.7

Fuente: World Bank; fuentes nacionales para Tawan

Con frecuencia su politica se vio interferida por las Fuerzas Armadas bolivianas,
que se mantenian alertas para evitar acciones populistas 0 redisiributivas, como
ocurrio por ejemplo en 1971. Por esas razones, los lideres populistas e izquierdistas
han estado constantemente forzados a utilizar Ananciamiento inflacionario o
ayuda extranjera, o préstamos extranjeros para lograr sus metas redistributivas y de
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desarrollo. La primera gran inflacion llego después de la Revolucion de 1952,y la
segunda vino con el gobierno de izquierda de Siles Zuazo, en 1982.

Los lideres de derecha, como Barrientos y Banzer, no estuvieron tampoco
interesados en limitar el poder del Estado, sino mds bien en usarlo para satisfacer
un programa distributivo diferente. Mientras los gobiernos de izquierda buscaron
redistribuciones mediante salarios mds altos y un papel mds grande para los
trabajadores del sector publico, los gobiernos de derecha buscaron mésbien apoyar
a segmentos favoritos del sector privado mediante subsidios gubernamentales
generosos. Los gobiernos de izquierda hanpagado generalmente salarios mis altos
en el sector publico, imprimiendo (importando) billetes -es decir, con impuesto
inflacion- o mediante préstamosextranjeros,porqueles eradificil recurriralaumento
de impuestos. Los gobiernos de derecha, por otra lado, rechazaron directamente
mayores impuestos de amplia base y buscaron en cambio financiar al Gobierno con
reducciones de salario en el sector publico (a menudo con represion abierta a los
trabajadores) y también con préstamos extranjeros. Notese un elemento comuin en
ambos tipos de gobierno: hacer que una parte importante de la factura la paguen
los fondos extranjeros.

Cuadro 5. Participacion de los sectores publico y privado
en la formacion bruta de capital fijo: 1952-85

Afo Sector publico (%) Sector privado (%) Total
Promedio anual en Promedio anual en (%)
el periodo (a) el periodo (b)
1958 42 58 100
1959 40 42 60 58 100
1960 44 56 100
1961 45 59 100
1962 54 46 100
1963 62 53 38 100
1964 60 40 47 100
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1965 43 57 100
1966 50 50 100
1967 50 50 100
1968 52 54 a8 100
1969 59 41 a6 100
1970 56 44 100
1971 60 40 100
1972 59 41 100
1973 37 46 63 100
1974 34 66 54 100
1975 41 59 100
1976 56 44 100
1977 64 36
1978 66 59 34 100
1979 58 42 41 100
1980 49 51 199
100
1981 67 33 100
1982 57 43 100
1983 50 53 50 100
1984 a8 52 47 100
1985 a5 55 100

Fuente: Ministerio de Planeamiento y Coordinacion y Banco Central de Bolivia para 1952-1979; dalos no
publicados del Banco Mundial para 1980-1985

a) Promedio anual para cada quinquenio centrado en el ano en que aparece el valor en el Cuadro,
excepto en el trienio 1958-1960 donde el promedio ha sido computado sobre tres anos

b) Estimado

El conflicto de distribucion del ingreso contina teniendo varios efectos profundos
en la politica econémica y en el desempeiio econdmico. El primer efecto, que ya
se ha hecho notar, es la indisciplina fiscal, puesto que grupos poderosos de altos
ingresos vetan los impuestos sobreel patrimonioy el ingreso que se necesitaria para
financiar un sector publico extenso. Un segundo efecto es la profunda politizacién
de casi todos los instrumentos de politica econdmica. Hay pocas herramientas
cuyos méritos sean juzgados bajo el criterio de la eficiencia y no de la distribucion.
Se ha evitado generalmente modificaciones en el tipo de cambio hasta llegar a
sobrevaluaciones de proporciones absurdas, por miedo alas batallas redistributivas
que lesseguirian. De manera similar, los precios del sector publico se han mantenido
en niveles muy por debajo de los precios de equilibrio del mercado. Un tercer
efecto dela continua batalla por la distribucion del ingreso es la incertidumbre para
la inversion privada que se crea por la alternacion entre regimenes izquierdistas y
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derechistas con programas redistributivos diferentes. Un cuarto efecto ha sido la
degeneracion de la politica en batallas bravas entre “los que estin en el Gobierno”
contra los que “no estan”. Con el Estado que se concibe como un instrumento de
redistribucion, los gobiernos sucesivos terminan visualizando a las arcas pablicas
como medios que pueden ser usados para beneficio personal o para clientelismo
politico. Malloy (1978) ha calificado esta condicién como “neopatrimonialismo’”.

3. Losorigenes de la crisis de endeudamiento

La era Banzer

Como se muestra en el Cuadro 6,la deudaextema de Bolivia aumenté dramaticamente
enladécadade lossetenta, principalmente durante el gobiernodel Gral. Banzer. La rdpida
acumulacion de la deuda externa en los afios setenta tuvo tres fuentes. Una fraccion de
la deuda interna financio ensayos plausibles para generar una base exportadora mis
diversificada mediantevarios proyectos de inversion.

Cuadro 6. Deuda externa boliviana, 1970-1985 (en millones de dodlares)

1970 [ 1975 | 1980 | 1981 | 1982 | 1983 | 1984 | 1985
Deuda total 4817 824.7 | 22286 | 26792 | 27691 | 31051 | 32035 | 32593
(publica y
garantizada
publicamente MLP)
Deuda PNB (%) 463 462 78.1 893 1026 115 1159 124.8
Deuda/
Exportacion (%) 2326 1667 | 2131 262.3 3015 3454 3778 4419

Fuente: World Debt Tables, World Bank, Edicion 1986-87
(a) Deuda publica o garantizada publicamente, desemboisada y pendiente, a mediano y largo plazo

Algunos de estos proyectos, tales como la exportacion de gas a la Argentina, que
comenzo en 1972, fueron exitosos. Otros, como las inversiones en la produccién
de petroleo crudo y derivados, y la expansion de la capacidad de fundicion de
estaino, lo fueron mucho menos. Segundo, con efectos menos benignos, los
préstamos extranjeros reflejaron también un ensayo de evadir la solucion de los
contflictos distributivos internos con dineros y tiempo prestados. El Gobierno
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no pudo aumentar ni los impuestos ni los precios del sector puiblico que estaban
subvaluados (y por cierto, no traté de aplicar las recomendaciones de reforma
tributaria que habia encargado la Mision Musgm\'e). Tercero, y de manera mucho
mds perniciosa, una traccion del endeudamiento publico externo tuvo el propésito
y el efecto de enriquecer a un conjunto estrecho de intereses privados por la via del
acceso que tenian al gasto puiblico. De manera similar, se pudo mantener un peso
boliviano sobrevaluado con los préstamos extranjeros, lo que se convirtié en un
canal para lafuga de capitales de los ciudadanos mds ricos.

Lacconomiaenlosanosde Banzer, tomada aisladamente, presentaresultados buenos.
EIPIB crecié aunatasa promedio anual de 3.4 por ciento para todo el periodo 1952-
1985. Los precios fueron bastante estables, excepto en 1974. La relativamente alta
inflacién de ese ano fue una consecuencia de ajustes retardados de algunos precios,
inducidos a su vez por la fuerte devaluacion de fines de 1972. Las tasas de inversion
lcanzaron sus mdximos historicos, asi como los ingresos del Gobierno como
proporcion del PIB, pero la brecha entre gastos e ingresos del Gobierno se amplio.
En una época de financiamiento externo ficil, la brecha fue ficilmente cerrada por
banqueros extranjeros deseosos de intervenir en este mercado. Pocos observadores
de esos anos se dieron cuenta de la precariedad de la bonanza Banzer, que se basaba
en una expansion extraordinaria de los mercados para productos bisicos, el ficil
acceso al hnanciamiento externo y una base politica estrecha.

El gobierno de Banzer durd siete anos, una duracion extraordinaria para los
cinones bolivianos. Durante tres anos Banzer gobernd con el apoyo de partidos
de derecha y también de algunos segmentos de | izquierda. Como senala Malloy
(1978), Banzer se deshizo de esos partidos en 1974, cuando reconocio que “ellos
eran fracciones sin mandato que no representaban mds que grupusculos, cuyo
principal objetivo era arrogarse derechos a los empleos publicos” (p. 103). De
1974 a 1978, Banzer gobernd con el apoyo del empresariado privado, los militares
y algunos tecnocratas. Debido a la bonanza econdmica, Banzer gozé también del
apoyo de las clases medias urbanas, y aun de algunos sindicatos favorecidos, como
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el de ferroviarios, pero, en cambio, confronté una fuerte oposicion de casi todo el
movimiento laboral organizado y los partidos de izquierda.

Otra dimension importante del apoyo y oposicion a Banzer fue regional. El este del
pais, y especialmente el departamento de Santa Cruz, de donde Banzer es originario,
lo apoyaron fuertemente y estuvieron entre los mayores beneficiados de las politicas
de su gobierno. Varios grupos de la region obtuvieron concesiones de tierras puiblicas
(esto sucedid también en otros departamentos, pero en menor escala) y créditos
generosamente subsidiados. Una ilustracion importante de como el Gobierno
contribuyé con los denarios publicos a sus partidarios los constituye el caso de los
préstamos algodoneros en la region de Santa Cruz, efectuados por el estatal Banco
Agricola Boliviano entre 1972 y 1975. Millones de dolares fueron prestados a
un pequeno numero de grandes propietarios durante una bonanza incipiente del
algodon. Los productores bolivianos vendieron su cosecha a futuro en los mercados
internacionales, pero trataron de renegociar suscompromisos cuandolos precios “spot"
subieron por encima de los precios a futuro. No tuvieron éxito en las renegociaciones,
y al final no llegaron a entregar gran parte de su algodon. Los algodoneros entraron
en mora con el Banco Agricola sin hacer mucho ruido, y el Gobierno absorbio las
pérdidas sin tratar de cobrar los préstamos ni rematar ninguna propiedad. Hastaahora
los malos préstamos algodoneros inciden en la solvencia del Banco Agricola.

En 1975, el gobierno de Banzer anuncié un plan quinquenal de desarrollo que
sintetiza a la filosofia de ese gobierno. El plan tenia por objeto la promocion de
exportaciones primarias liderizadas por la inversion estatal. El sector publico iba a
tener 71 por ciento de la inversion en el periodo del plan, haciendo hincapié enlos
hidrocarburos, principalmente en la region de Santa Cruz. El hnanciamiento del
plan dependeria de los excedentes generados en el sector petrolero, los que no se
materializaron, y en los préstamos extranjeros, que si ocurrieron. Lamayor parte del
plan no fue nunca ejecutada.

En 1977 y 1978, el Gral. Banzer tuvo que sufrir una presion creciente del gobierno
de Carter parasu retorno ala democracia. Sellamo a elecciones, que se realizaron en
1978, pero que fueron anuladas después de acusaciones de fraude masivo. Cuando
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Banzer trat6 de permanecer en el Gobierno, fue derrocado por un golpe militar.
0s cuatro anos que siguieron a este derrocamiento fueron de intensa inestabilida
L t ted to fi deint tabilidad
politica, con presidentes interinos, golpes y elecciones sin resultados concluyentes,

roduciéndose asi nueve jefes de Estado diferentes entre Banzer y Siles Zuazo.
p ) y

Bolivia alcanzé su ocaso politico en 1980 y 1981, cuando el Gral. Luis Garcia Meza
depuso a la presidente interina Lydia Gueiler. La prensa internacional efectuo
acusaciones de que el gobierno de Garcia Meza estaba profundamente implicado
en el creciente negocio de la cocaina. El Gobierno no pudo conseguir aceptacion
y menos aun apoyo internacional, excepto el del gobierno argentino, que era
similarmente violento. La fuga de capitales alcanzé nuevas cimas en el periodo,
con la cuenta de “errores y omisiones” en balanza de pagos en 1980 y 1981, que
alcanzaba los 590 millones de ddlares, 0 10 por ciento del PIB de 1980. Los bancos
comerciales internacionales pararon sus préstamos y negociaron un acuerdo de
reprogramacion de emergencia, que poco después dejo de ser honrado. El resto de
la comunidad financiera internacional tampoco efectud nuevos préstamos, excepto
dos préstamos importantes del régimen argentino.

Ninguno de los gobernantes del cadtico periodo tenia suficiente apoyo politico para
encarar los agudos problemas econémicos del pais. Solamente la presidenta Gueiler
efectud un valiente ensayo que no pudo perdurar. Las exportaciones insuficientes
y los bajos ingresos fiscales mostraron a posteriori las debilidades de la estrategia
de endeudamiento de Banzer. Los gobernantes que siguieron a éste no pudieron
aumentar los ingresos tributarios ni ejecutar una politica de austeridad, y por lo tanto
recurrieron a la emision monetaria cuando los flujos netos de capital se redujeron y
se convirtieron de positivos a negativos. Ademds del problema de la obtencion de
créditos nuevos, los precios de los productos de exportacion comenzaron a bajar y
las tasas internacionales de interés de los préstamos contraidos se incrementaron
enormemente. En octubre de 1982, cuando Siles Zuazo tom¢ el poder, la economia
ya estaba en un tobogin muy resbaladizo. El PNB real habia declinado en 1.1 por
cientoen 1981 y 6.8 porciento en 1982. El nivel de precios se habia incrementado en
170 por ciento en los doce meses que precedieron al gobierno de Siles Zuazo.
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4. Lamarchade la hiperinflacién

Es importante apreciar las implicaciones del acceso al poder de Siles Zuazo. El
nuevo Gobierno era el primero elegido de manera verdaderamente democrética
en dieciocho anos, de tal manera que las aspiraciones sociales y econdmicas
reprimidas entrarian con seguridad en ebullicion pronto. Siles Zuazo representaba
al Movimiento Nacionalista Revolucionario de Izquierda (MNRI), un
desprendimiento del ala izquierda del MNR y gobernd con una coalicion (la
Unidad Democratica y Popular, UDP) de varios partidos de izquierda, incluyendo
al Partido Comunista de Bolivia. En los primeros momentos de su gobierno, los
sindicatos laborales le prestaron apoyo, demandando en retorno incrementos
salariales significativos. Pero después, cuando el Gobierno, que estaba estrangulado
financieramente no pudo y no deseaba otorgarincrementos salariales, los sindicatos
se dieron la vuelta con amargura. Las huelgas generales de 1984 y 1985, llamadas
por la Central Obrera Boliviana, mataron a los dos ensayos finales de estabilizacion
del gobierno de Siles Zuazo.

La inflacién con Siles no fue tanto un resultado de una explosion de nuevos gastos

como la incapacidad de reducirlos frente a caidas de préstamos extranjeros, caidas

en los ingresos tributarios y pagos mds altos al extranjero para servir la deuda.

Los miembros de la coalicion fueron incapaces de ponerse de acuerdo en las

politicas para limitar el gasto, mientras que la oposicion de derecha, que controlaba
el Parlamento, rechazaba las propuestas para ampliar o aun estabilizar la base
impositiva. En un nivel fundamental, la coalicion de la UDP fall6 ademds en darse
cuenta que la profundizacion de la crisis era la fase sumarial del proceso al mismo
sistema de capitalismo de Estado, y especialmente a sus limitaciones financieras.
Hasta el final, el gobierno de Siles defendi¢ lalogica de un sector publico ampliado,
aun si esto significaba el estrangulamiento de empresas estatales claves, para poder
sostener las finanzas del conjunto del sector.

La hiperinflacion y la crisis de endeudamiento se desarrollaron en Bolivia cuando
el ﬂujo neto de recursos externos se tornd negativo en 1982. El financiamiento con
seioraje (esdecir, emitiendo dinero) se convirtidenel sustituto delosrecursosexternos
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declinantes. El Cuadro 7 muestra este desplazamiento de recursos externos para un
subconjunto de préstamos, a saber, préstamos de mediano y largo plazo para el sector
publicoo conaval del Gobierno. De 1979 1981 los préstamos netos al sector pablico
excedieron alospagos deinteresesde la deudapuiblica. En 1982,empero, los préstamos
netos cayeron verticalmente, de tal manera que la transferencia neta de recursos a
Bolivia (présmmos netos menos pagos de intereses) se volvid fuertemente negativa.
Como porcentaje del PNB, las transferencias netas de recursos se desplazaron de 6.2
por ciento del PNBen 1980a 3.1 en 1981,a3.4 en 1982ya-69 en 1983 (Cuadro7).

Cuadro 7. Servicio de la deuda ptiblica a mediano y largo plazo
(en millones de dolares)

1980 1981 1982 1983 1984
Pagos netos de interés 163.9 171.0 180.9 172.8 201.3
Acreedores oficiales 42.8 50.3 66.2 64.7 166.2
Acreedores privados 1211 120.7 114.7 106.1 35.1
Préstamos nuevos netos 341.9 263.2 88.6 -18.0 60.5
Acreedores oficiales 191.0 163.9 103.0 135 63.3
Acreedores privados 150.9 99.3 -14.4 -31.5 -29
Transferencia neta de recursos 178.0 92.1 -92.2 -190.8 -140.8
Acreedores oficiales 148.2 113.6 36.8 -51.3 -102.9
Acreedores privados 29.8 -21.4 -129.1 -139.5 -37.9
Transferencia neta de recursos 6.2 3.1 -3.4 -6.9 -5.1
(como % del PNB)

Fuente: World Bank. World Debt Tables. Ed.cion 1985-1986

El salto en senoreaje, que eliminé a la hiperinflacion, es la imagen espejo de las
transferencias netas de recursos declinantes. Como el Gobierno tenia que dedicar
una proporcion creciente de recursos al servicio de la deuda, tuvo que recurrirala
emision monetaria para financiar los saldos de su gastointerno. EIGréfico I muestra
claramente este patron. El senoraje salto a-6.9 por ciento del PNB en 1983.

Fuera de picos estacionales (asociacion con el aguinaldo navideio), el seforeaje se
mantuvo en una plataforma altade alrededor de 12 por ciento del PN B anual, hastala
estabilizacion de fines de 1985.Nétese que la declinacion en las transferencias netas
de recursos (en una magnitud de alrededor de 10 por ciento del PNB) y el aumento
en senoreaje son mds o menos de la misma magnitud.
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Grafico 1. Sefioreaje como porcentaje del PIB
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La constancia relativa en el senoreaje del Gobierno no refleja un nivel estable de
gastos del Gobierno, impuestos y emision monetaria. Mds bien ocultaun proceso de
colapso fiscal, en el cual los ingresos fiscales casi desaparecieron, mientras el gasto del
Gobierno (especialmente en proyectos de inversion piblica) se redujo fuertemente
enel vano intento de alcanzar al blanco mévil de recaudaciones tributarias declinantes.
Entretanto, la emision monetaria acarred depreciaciones repetidas y aceleradas del
peso boliviano, lo que retroalimentaba a kv intlacion. Con la aceleracion de lainflacion,
la demanda por saldos monetarios reales cayé de tal manera que una tasa constante
de senoreaje como porcentaje del PNB se asocio con unainflacion que se aceleraba y
con niveles declinantes de saldos monetarios reales.

Los ingresos del Gobierno en los primeros anos de la década del ochentadependian
fuertemente de tres formas principales de tributacion: impuestos internos (sobre
ingresos, ventas y propiednd); impuestos al comercio exterior (principalmente
aranceles) e impuestos sobre hidrocarburos y minerales (pagados principalmente

por YPFB).

Como se ve en el Grifico 2, cada uno de estos impuestos sufrié una caida vertical
como porcentaje del PIB. De manera global, los ingresos de la administracion



28 Treinta afios de economia en Bolivia

central (el TGN) cayeron de mds de 9 por ciento del PIB en 1980 a solamente
1.4 por ciento en los tres primeros meses de 198S. La proporcion de los gastos
del TGN, respaldada por ingresos del TGN, cayé de 65.5 por ciento en 1979 a
solamente 6.9 por ciento en los nueve primeros meses de 1985.

Como se sabe, desde los estudios de Olivera (1967) y Tanzi (1977), la misma
inflacion puede ser un factor muy importante para debilitar las recaudaciones del
Gobierno. En Bolivia, varios factores institucionales particulares hicieron sentir sus
efectos. Con simples atrasos en el pago de impuestos a la renta, el valor real de las
recaudaciones cayo a casi nada al llegar a 1985. De manera similar, los impuestos
catastrales y la mayoria de los impuestos especificos al consumo, estaban fijados en
los hechos en términos especificos, mds bien que ad valorem.

Sucedié entonces que, cuando el nivel de precios subia, el valor real de las
recaudaciones declinaba. La caida en la actividad econoémica redujo las
importaciones y, por lo tanto, las recaudaciones impositivas. Igualmente
importante fue que el tipo de cambio oficial estuvo sobrevaluado persistentemente
en relacion al tipo de cambio del mercado negro. La larga tradicion boliviana de
contrabando de importaciones continué durante la hiperinflacion o aun empeoro
con el debilitamiento en la administracion de la aduana y de la renta. Aunque
los bienes se importaban legalmente, los aranceles en pesos se cobraban al tipo
de cambio oficial, y por lo tanto el valor real de las recaudaciones arancelarias se
reducia sustancialmente. Los impuestos sobre hidrocarburos y minerales se vieron
fuertemente disminuidos. El tipo de cambio sobrevaluado redujo la rentabilidad de
las empresas estatales en esos sectores, y éstas pagaban por lo tanto sus impuestos
al Gobierno de manera esporidica. El Banco Central tuvo que efectuar en ese
contexto transferencias muy importantes a las empresas del Estado, para que sigan
operando a pesar de la estrujadura en sus ingresos de operacion.
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Grafico 2. Recaudaciones tributarias como porcentaje del PIB
(por categorias de impuestos)
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Es mis dificil ofrecer un relato de las modalidades de gasto durante el periodo «
hiperinflacion, por las limitaciones en la disponibilidad de datos. Los siguientes puntos
principales parecen sin embargo claros. Ocurrié una fuerte disminucion del gasto en
inversionesmis bien que en el gasto de sueldos y salarios, en los intentos del Gobierno de
encarar la crisis fiscal. La oposicion sindical evitd cualquier intento serio para reducir los
salarios reales o el nivel de empleo en el sector publico, hasta el final de la hiperinflacion.
Hasta los primeros meses de 1984, el Gobierno ajusto los gastos internos y utilizo a la
emision monetaria parapoder hacer frente alos problemas de inanciamiento generados
por el pago de intereses de la deuda externa. En mayo de 1984, ¢l Gobierno decidio
finalmente dejar de pagar por el servicio de la deuda publica a los bancos comerciales.
Pero L inflacion en aumento habia erosionado ya tanto la base impositiva, que aun con
la suspension de pagos de intereses, el déhcit de caja se mantuvo sumamente alto de tal
manera que el recurso al senoreaje para financiarlo no pudo ser disminuido.

Hay muchos elementos especiales de las finanzas publicas de este periodo que
ayudan a dar una vision mds completa de la dindmica de la hiperintlacion. En
un intento indtil de contener a la inflacion, el Gobierno recurrié continuamente
a controles de precios, que resultaron ineficientes, a tipos de cambio multiples y
sobrevaluados, y a otras tormas de intervencion. Esas politicas no tuvieron ningun
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efecto para atenuar el crecimiento del nivel general de precios, pero amenazaron
con frecuencia a la solvencia de las empresas publicas y privadas. En respuesta a esta
situacion, el Gobierno tratd de encontrar maneras indirectas paracom pensm'las, en
la mayoria de los casos con expansion del crédito, por los efectos intervencionistas.
De esamanera, loscontrolesde precios se convertian ensubsidios fiscales indirectos,
aumentando la necesidad del Gobierno de financiamiento con emisién monetaria.

La hiperinflacion tuvo efectos desastrosos para la economia y la sociedad
bolivianas como un todo, pero algunos individuos con buenos contactos, que
buscaban rentas ficiles, lograron enriquecerse muy considerablemente durante
la hiperinflacion. Cualquiera con acceso a las divisas oficiales podia enriquecerse
casi instantineamente durante el periodo, revendiéndolas con beneficios de
varios cientos por ciento en el mercado negro. De manera similar, los banqueros
comerciales que captaban depdsitos con tasas de interés cero y los prestaban a
altas tasas nominales de interés compartian las ganancias de senoreaje. Mis aun,
el Gobierno otorgé créditos sustanciales con tasas bajas de interés durante el
periodo, a menudo a empresarios agroindustriales politicamente poderosos, que
se convirtieron efectivamente en donaciones, como resultado de la inflacién. Los
zontrolesde precios paraalgunosalimentos como la harina y los precios bajos delos
bienesproducidos por el sectorpublico,como lagasolina, generaron oportunidades
para operaciones muy lucrativas de contrabando de exportacion.

5. Elprocesode estabilizacion

La inflacion bajo Siles paso de tasas anuales de varios cientos en 1982-1983 a tasas
de varios miles entre 1984 y 1985. Segun la definicion clisica de Cagan sobre
hiperinflacion (incrementos de precios superiores al 50 por ciento/mes), ésta
comenzo en abril de 1984 y termind en septiembre de 1985, poco después de
la posesion del gobierno del Dr. Paz Estenssoro. Se deberd hacer notar que Siles
Zuazo traté varias veces de ejecutar programas de estabilizacion (en noviembre de
1982, noviembre de 1983, abril de 1984, agosto de 1984, noviembre de 1984 y
febrero de 1985), pero en cada uno de esos casos la oposicion politica del Congreso
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y los aparentes “aliados” del Gobierno en el movimiento laboral torpedearon los
esfuerzos de ajuste.

El programa exitoso de estabilizacion fue llevado a cabo por el gobierno de centro-
derecha de Paz Estenssoro. El Gobierno comenzoé su gestion en circunstancias
poco auspiciosas, después que en las elecciones de 1983 ninguno de los candidatos
pudiera llegar a la mayoria absoluta. El programa de estabilizacion fue anunciado
solamente tres semanas después de la posesion del Gobierno. La amplitud del
espectro del programa es notable. Las medidas sin duda fueron revolucionarias,
incluyendo no solamente herramientas paralaliberalizacion macroecondmica, sino
también para la liberalizacion del comercio externo, para reformas administrativas
e impositivas y para la desrreglamentacion y privatizacion del mercado interno. La
llamada Nueva Politica Econdmica no era menos que un llamado para desmantelar
el sistema de capitalismo de Estado que habia prevalecido por més de treinta afos.

La parte fiscal del programa operaria basindose en cinco puntos fundamentales:

- Un tipo de cambio estable y unico, respaldado por politicas fiscales y
monetarias restrictivas;

- Un incremento de los ingresos del sector publico, mediante una reforma
impositiva y aumentos en los precios del sector publico;

- Una reduccion de la planilla de salarios del sector publico, mediante cortes
en el empleo (particularmente en COMIBOL) y salariosreales mds bajos;

- Una eliminacion efectiva del servicio de la deuda, mediante la combinacion
de renegociaciones con los acreedores oficiales y una suspension unilateral
de los pagos a los acreedores privados, hasta llegar a un arreglo permanente

de la deuda;

- La reanudacion de la asistencia financiera concesional de gobiernos
extranjeros y de lasinstituciones crediticias multilaterales.

La Central obrera Boliviana, que confedera a todo el movimiento laboral
organizado, que se habia movilizado contra paquetes de politica similares, pero
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menos dramiticos, llamo a una huelga general para oponerse. Pero después de tres
anos de tasas crecientes de inflacion y de sentimiento de caos en el primer semestre
de 1985, el Gobiernoclaramente llevaba las de ganar en esta confrontacion. Declaro
un Estado desitio, permitido por la Constitucion, que duré muy poco.

Las medidas fiscales, combinadas con la acumulacion de moras internas por el
Gobierno central, fueron suficientes para obviar la necesidad de crédito fiscal al
Banco Central; para sostener el gasto de Gobierno. El tipo de cambio se estabilizo
casi inmediatamente, y con un tipo de cambio estable, el nivel de precios ceso de
aumentar. Como lo muestra el Grifico 3, la notable ruptura de la hiperintlacion
no tarddo mds de una semana después del comienzo del programa. La inflacion
cayo de una tasa de mis del 30 por ciento por mes a una estabilidad de precios
casi inmediata. La clave para la estabilizacion de precios fue un tipo de cambio
estable unificado, protegido por politicas fiscales y monetarias restrictivas. Cuando
el Gobierno se apartd temporalmente de esta politica en las semanas finales de
1985, la alta inflacion aparecio nuevamente, pero este rebrote fue parado con una
reafirmacion de la disciplina fiscal. De febrero de 1986 a julio de 1987, la tasa de
inflacion anualizada ha estado, en promedio, en el rango 10-15 por ciento; una de
las tasas de inflacion mds bajas de América Latina.

Unaspecto clave de la estabilizacion boliviana merece ser subrayado para comparar
el caso de Bolivia con los de Argentina, Brasil y Peru. El plan de estabilizacion
boliviano es altamente ortodoxo en relacion a las politicas monetarias, fiscales y de
precios (aunque es “heterodoxo” en la continuacion de la suspension de pagos de la
deuda externa). El programa de estabilizacion evito los controlesde precios y salarios
del sector privado y mis bien elimino los que habia al comienzo del programa. Es
posible que la hiperinflacion haya obviado la necesidad de controles de precios para
limitar la inflacion, puesto que habia hecho desaparecer todo vestigio de contrato a
largo plazo en pesos bolivianos, y por lo tanto, todo vestigio de inflacion inercial. Los
precios en pesos se fijaban basicamente al terminar la hiperintlacion, convirtiendo
los precios en dolares a pesos al tipo de cambio del dia. Asi, con la estabilizacion
del tipo de cambio, la tasa de inflacion se estabilizo inmediatamente en la tasa
prevaleciente de inflacion del dolar en los mercados internacionales.
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Grafico 3. Tasas de inflacion semanales
(Semana 0: 26/8 - 1/9 de 1985)

io porcentual en €l IPC por semana

Camb

Semana del D.S. 21060

En realidad, la estabilizacion es un proceso acumulativo, no un evento aislado.
Los precios cesaron ripidamente de aumentar, pero detris de este esfuerzo estd
una reforma fscal de gran magnitud, que comienza con el mismo programa de
C L= L=
estabilizacion y se completa con unaley tributaria. A pesar de los grandes progresos,
\'. . ~ .
los resultados no son sin embargo todavia completamente satistactorios en varias
dreas importantes. El Gobierno ha tenido que proceder gradualmente segun tres
dimensiones: 1) una reconstruccion del sistema impositivo nacional, que habia
caido virtualmente en colapso durante la hiperinflacion; 2) el reestablecimiento
de las relaciones normales del Gobierno con varios acreedores, tanto nacionales
como extranjeros; 3) la reestructuracion del sector publico, para proporcionar
una solucion mis duradera a la crisis fiscal. Consideremos una por una estas
dimensiones.

La reestructuracion de una base estable de ingresos ha procedido por etapas.
Las acciones mds inmediatas y cruciales del gobierno de Paz Estenssoro fueron
incrementar los precios del sector puiblico y la unihcacion del tipo de cambio. A
esto se sumo el cobro inmediato de impuestos devengados por la empresa estatal
de petroleo, Yacimientos Petroliteros Fiscales Bolivianos, YPFB, lo que le dio al
Gobierno un espacio para respirar. Ocho meses mis tarde, el Legislativo aprobo



34  Treinta asios de economia en Bolivia

la Ley de Reforma Tributaria, cuya medida central fue la creacion de un impuesto
al valor agregado (IVA) del 10 por ciento (jcabe hacer notar que el Congreso
ha postergado la aplicacion de un impuesto a las propiedades agricolas hasta
1988!). La ejecucion de las medidas impositivas ha sido desigual, con evidentes
progresos en algunos frentes y con lentitudes en otros. Se ha creado un Ministerio
de Recaudaciones paraaplicarlareforma tributaria. Las dificultades administrativas
y las presiones politicas de grupos poderosos han hecho mis lenta la introduccion
de nuevos impuestos.

Mis dificil aun es tal vez el proceso de extraer al Gobierno de las prolongaciones
de la deuda publica. El gobierno de Banzer y sus sucesores militares legaron a Siles
Zuazo un sector publico muy endeudado, y él a su vez legé a Paz Estenssoro un
sector publico que estaba en verdadera bancarrota. No solamente los pagos a los
acreedores internacionales, tanto oficiales como privados, estaban en una mora
de increibles proporciones en agosto de 1985, sino que también se debia sumas
importantes a acreedores internos.

El Gobierno ha negociado alivios de deuda muy sustanciales con los acreedores
oficiales. Bolivia ha logrado renegociar su deuda con los gobiernos extranjeros en
el Club de Paris. Con los acreedores multilaterales, incluyendo al Banco Mundial
y al Fondo Monetario Internacional, el Gobierno estd al dia en sus cuentas, en
parte con el criterio de que espera recibir transferencias netas de recursos de ellos.
Con los acreedores privados, principalmente los bancos comerciales, mantiene la
suspension de pagos, aun de intereses, y estd negociando con ellos una solucion
“fundamental” a parte de la deuda, mediante mecanismos de su recompra y de su
condicion parcial.

Los problemas de endeudamiento interno son también severos, aunque la deuda
interna medida en cifras es bastante baja. Hay que recordar que el gobierno de Siles
Zuazo no cumplio’ con varios de los compromisos internos, tanto con proveedores
privados como conlas corporaciones regionales yotras entidades cuasi-oficiales. En
muchos casos el gobierno de Siles Zuazo hizo promesas de transferencias o apoyo
politico para ganar tiempo, sabiendo que ellas no serian honradas. Ahora que los
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ingresos han aumentado, las presiones para reanudar el pago de los compromisos
contraidos por el anterior Gobierno se han incrementado. El Gobierno se ha visto
forzado a negociar muchas de las demandas mds exigentes y cada negociacion ha
generado una batalla politicainterna debilitante y que amenaza al equilibrio fiscal.

Puesto que el gobierno de Bolivia no tiene el beneficio de un procedimiento de
quiebra preventiva, como lo tienen los particulares, que cancelarian parcialmente sus
deudas vigentes de una solavez, continuard durante muchos anos con el problema de
atender las demandas de varios acreedores, aunque todos ellos saben perfectamente la
imposibilidad que tiene el Gobierno de satisfacer la suma total de acreencias. En esta
carrera de quien consigue primero hacerse pagar, la que se evita precisamente con la
quiebra preventiva cuando se trata de deudas entre particulares, las batallas politicas
entre el Gobiernoy sus acreedores son permanentes y pueden durar largo tiempo.

El tercer componente del proceso de estabilizacion citado anteriormente estd dado
por la reforma de la administracion central. Durante los gobiernos anteriores, el
empleo en el sector publico habia crecido en proporciones extravagantes, ya que
tanto la administracion central como las empresas publicas fueron empleadas con
fines de clientelismo politico. Este sector publico encumbrante y dificil de administrar
ya estaba al borde del colapso cuando, al terminar el ano 198S, los precios del
estanio y del petrdleo cayeron estrepitosamente. Para mantener el equilibrio fiscal, el
Gobierno se vio obligado a embarcarse en una gran batalla, que ha dejado heridas
politicas, para reducir el empleo en COMIBOL. Aunque la medida era inevitable
en vista de la situacion fiscal, los resultados son impactantes y reflejan una tragedia
social. COMIBOL ha reducido su empleo de alrededor de 30.000 trabajadores en
1985 a 7.000 en 1987. Muchos de esos trabajadores permanecen desempleados
o marginalmente empleados. Las poblaciones mineras se han visto decimadas. En
YPFB, se ha efectuado también una reduccion en el empleo, pero muchisimo menos
dramdtica que en COMIBOL.
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6. Después de la estabilizacidn, el desarrollo econdmico y el crecimiento

La estabilizacion ha eliminado una gran parte de las condiciones de pinico que
acompanaron a la hiperinflacion en 1984 y 1985. Ha habido virtualmente un
reestablecimiento completo de la estabilidad de precios en 1986 y 1987. Pero es
evidente que muchos de los problemas mds profundos de la economia y sociedad
bolivianas, que contribuyeron al desencadenamiento de la inflacién, contintan
presentes y, en algunos casos, se han protundizado. Mencionaremos algunos de
los desatios que hay que encarar para convertir la fase actual de estabilizacion en la
primera etapa de un desarrollo econdémico sostenido.

Existen tres brechas sociopoliticas que son serios obsticulos a la estabilidad
economicayal crecimiento delargo plazo: las regiones, la ideologia y la distribucion
del ingreso.

La primera division es sectorial y regional. La mineria y los hidrocarburos ya no

ueden ser la Unica base de una economia vibrante en Bolivia. Menos aun la
roduccion de coca. Bolivia tiene que encaminarse vigorosamente por la senda de la
promocion de exportaciones y las politicas publicas deberdn sostener este esfuerzo;
para ello serd necesario contar con una base financiera solida del Gobierno, lo que
conlleva costos. Mds importante aun, la diversificacion de las exportaciones requerird
un desplazamiento hacia la agricultura yla industria manufacturera liviana, lo que a su
vez con seguridad acarreard cambios en la geografia de la actividad econdmica, con
una pérdida de importancia, que ya estd ocurriendo, en las zonas altas andinas. Este
tipo de desplazamientos puede tener costos politicos destructivos sino se maneja con
vision y planeamiento. El Gobierno tendrd que moverse cuidadosamente entre las
asignaciones de inversiones publicas en las nuevas zonas de desarrollo y la necesidad
de distribuir los beneficios y cargas del gasto publico de manera equitativa.

Lasegundabrecha que hay que superar esla ideologica, que involucra concepciones
competitivas del Gobierno. Con los fracasos evidentes del capitalismo de Estado
en las dos ultimas décadas, hay la tentacion por una parte, de una aproximacion
economica de estricto laissez faire, y, por otra, de un socialismo fortalecido. La
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busqueda cuidadosa de una configuracion econdmica y politica entre las dos
situaciones polares tendrimas probabilidades de éxito. Esta manera de aproximarse
al problema reconoceria las responsabilidades del Gobierno en la provision de
infraestructura y de inversiones sociales en salud y educacion, pero reconoceria las
limitaciones del Estado en la esfera productiva. Una parte del movimiento hacia la
posicion laissez faire en Bolivia viene de un franco reconocimiento de las limitadas
posibilidades actuales de tener una administracion publica capaz y honesta. Esta
capacidad restringida puede ser aumentada por un estuerzo concertado para
mejorar las calificaciones de la burocracia estatal. Un estuerzo importante de
formacion de los empleados publicos es vital en este contexto.

Los problemas de distribucion delingreso son profundos, y son fuente de contlictos
considerables. El problema clave es moderar la casi continua confrontacion entre
poderosos grupos sociales, tales como los sindicatos laborales y el capital privado,
y las varias fuerzas regionales. El modelo de capitalismo de Estado intento reducir
el problema de distribucion de ingresos mediante una combinacion del impuesto-
inflacion, préstamos extranjeros cuantiosos o represion de las clases trabajadoras.
Ninguna de esas soluciones es permanente ni viable en una estrategia de desarrollo
de largo plazo.

Una manera ehciente para apurar una distribucion mds equitativa del ingreso
en Bolivia estd dada por un aumento en la carga tributaria a los ciudadanos de
mds altos ingresos. En vez de equilibrar el presupuesto reduciendo los servicios
bisicos del Estado, tales como salud y educacion, las condiciones de estabilidad
y equidad requieren que el Gobierno incremente sus estuerzos para asegurar una
base tributaria adecuada enlos contribuyentes de altos ingresos. Esto puede incluir
impuestos mds altos que los vigentes a las grandes propiedades rurales, e impuestos
mads altos al consumo suntuario. Un segundo instrumento para una distribucion
mds equitativa del ingreso seria el de efectuar un gasto mayor en educacion en el
sector rural,donde vive lamayoria de lapoblacion mds pobre de Bolivia. Inversiones
en capital humano en el campesinado son esenciales para un desarrollo econdmico
de largo plazo.
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Ajuste macroeconomico y reformas
estructurales en Bolivia, 1985-1994

Juan Antonio Morales A.

1. Introduccion

| proposito principal de este documento es ofrecer un estado de la situacion

macroeconomica, una revision del programa de reformas estructurales, que

comenz6 con la estabilizacion de agosto de 1985 (con el Decreto Supremo
21060), y un andlisis de las perspectivas de crecimiento. Se hace hincapié en las
dificultades que Bolivia confronta para reanudar sostenidamente el crecimiento.

Bolivia sufrid entre abril de 1984 y agosto de 1985 un verdadero caso de
hiperinflacion, que fue controlado con el plan ortodoxo de estabilizacion de agosto
de 1985. Ese plan,ademis de las medidas de control fiscal y monetario, prefiguraba
algunas de las reformas estructurales, al liberalizar casi todos los mercados. Por otra

parte, el mismo éxito en el control de la inflacion prepar6 el terreno para reformas
adicionales.

El mayor desafio que tiene Bolivia ahora es reanudar el crecimiento econémico, a
altas y sostenidas tasas. Ni la estabilizacion ni las reformas han sido seguidas por un
crecimiento vigoroso, como ha sucedido en algunos de los paises vecinos, que, sin
embargo, iniciaron sus reformas mis tarde. Después de las impresionantes caidas
del Producto Interno Bruto (PIB) en ¢l primer quinquenio de la década pasada,
las tasas de crecimiento positivas observadas después han estado por debajo de las
esperadas, siendo ellas en la actualidad de alrededor de 4 por ciento anual, frente a
un crecimiento poblacional de 2.1 por ciento.
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Los indicadores de desarrollo social de Bolivia estin entre los mds bajos del
continente, lo que necesita una atencion inmediata que no se lo permite el
crecimiento tan modesto del PIB. Las preocupaciones y acciones de los responsables
de la politica economica boliviana para retomar el crecimiento, y derivar de ¢l los
recursos necesarios a los sectores sociales, ocupan un lugar central en este trabajo.

La evolu tores de coca tiene mucha mayor magnitud de la que se sospechaba
inicialmente.  Ademis estd degenerando en un problema politico, que pone en
riesgo a la gobernabilidad y, en ultima instancia, ala democracia.

En la vision de los ultimos tres gobiernos, las perspectivas de crecimiento sostenido
se fundan en el mantenimiento de k estabilidad macroecondmica y un conjunto de
reformas estructurales para aumentar la eficiencia de la economia. Tanto la estabilidad
macroeconomica como las reformas estructurales deberdn dar lugar principalmente
aaumentossustanciales enlatasadeinversion privada,alaexpansiony diversihicacion
de las exportaciones, y a saltos en la productividad de los factores.

Un argumento recurrente en este trabajo es que la vision anterior es bisicamente
correcta. Sin embargo, en algunos momentos las reformas estructurales pueden
entrar en contlicto con los equilibrios macroeconomicos. Resolver los dilemas de
politica que se presentan es uno de los grandes desatios.

A las reformas estructurales iniciales contenidas en el D.S. 21060 y en los decretos
y leyes promulgadas inmediatamente después le han seguido las reformas de
segunda generacion: liberalizacion de la legislacion de recursos naturales, reforma
financiera, privatizacion y capitalizacion, descentralizacion de los servicios sociales
y participacion popular, y retorma de la educacion. Estd también en la agenda la
reformade la seguridad social.

Las reformas de segunda generacion son mis complejas, tanto desde el punto
de vista econdmico como politico. Paraddjicamente, a pesar de que una de sus
intenciones es liberar al Estado de funciones que no le son esenciales, son muy
intensivas en politicas gubernamentales. A estas reformas les dedicamos una parte

muy signiﬁcnti\'a de este informe.
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Un aspecto que destaca es la continuidad de la politica economica liberal durante
tres gobiernos, los de Paz Estenssoro, Paz Zamora y Sinchez de Lozada. Las
diferencias han estado mas en los énfasis que en la subsistencia. A pesar de la
diversidad ideoldgica de los partidos y coaliciones que apoyaron a esos gobiernos,
el modelo iniciado con el programa de agosto de 1985 se ha mantenido. En este
documento se insiste en las caracteristicas generales de la politica economica de
esos tres gobiernos, mds que en las diferencias, que a menudo son de segundo
orden.

El documento estd organizado de la siguiente manera. En la primera seccion se
examinan los problemas de gestion macroeconomica de la post-estabilizacion.
En esa seccion se hace una corta referencia a los contenidos del programa de
estabilizacion. En la segunda seccion se discute la naturaleza de los obsticulos
a la reanudacion del crecimiento, asi como las politicas que se han tomado hasta
ahora para encararla. En la tercera seccion se analiza con algun detalle lo que
hemos llamado la nueva generacion de reformas estructurales, que se distingue
de aquellas incorporadas en las medidas de 1985. La cuarta seccion contiene una
breve discusion de la economia politica de las reformas. En la quinta seccion se
proporcionan algunos comentarios inales.

2. Los problemas de estabilizacion macroeconémica

2.1. El programa de estabilizacion de 1985

Lagénesisdel actual modelo dedesarrolloha de encontrarse enlas medidas tomadas
para contener la altisima intlacion que se desato de 198241983, en el momento de
la transicion a la democracia con el gobierno del Dr. Hernin Siles Zuazo. A fines
de agosto de 1985, el gobierno del Dr. Victor Paz Estenssoro promulgé el D.S.
21060, que se constituye en la base de la politica anti-intlacionaria y de reformas
estructurales'

1 La hipennflacion y estabilizacion bolivianas de 1982 a 1985 han sido ampliamente estudiadas Véase por
ejemplo, Sachs (1987) y Morales (1988).
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La esencia del programa de estabilizacion estd dada por la unificacion cambiaria,
sostenida por politicas fiscales y monetarias muy rigurosas. El saneamiento fiscal
ocupaba un lugar central entre las medidas de estabilizacion incluidas en el D.S.21060.
Como el desarrollo mismo del programa de estabilizacion exigia nuevos impulsos, se
le agregaron al D.S. 21060 otras medidas complementarias. La mds importante fue,
sin duda, la reforma tributaria de 1986. Al conjunto de todas estas disposiciones sus
autores le dieron el apelativo de Nueva Politica Econdmica (NPE).

Elprograma deestabilizacion establecio un sistema cambiario de flotacion administrada.
Lasoperacionesde compra-venta de divisas soncompletamentelibres, perose establecio
en el Banco Central un mecanismo de intervencién, a saber, la subasta de divisas en un
“bolsin” Muy rdpidamente, el régimen cambiarioevoluciond desde unsistemade subasta
hacia uno de mini-devaluaciones. El bolsin ha sido un mecanismo muy ingenioso para
impedirque el tipo de cambio se revaluara exageradamente, como ha sucedido en otros
programas anti-inflacionarios de la region, a la vez que simultineamente se le daba una
trayectoria ordenada al tipo de cambio nominal.

as medidas anti-inflacionarias y de desestrangulacion externa fueron acomparnadas

e una liberalizacion completa de los mercados de bienes, del crédito, de capitales y del
trabajo. Estas fueron reformas estructurales muy importantes, que sorprendentemente
encontraron pocaresistencia poh’tica.

Grafico 1. Tasa anual de inflacion, 1986-94
(diciembre a diciembre)

70

0 - — =1

k 1 1 1 1 1 1 1 1
1986 1987 1088 1089 1990 1991 1992 1993 1994




Ajuste macroecondmico y reformas estructurales en Bolivia, 1985-1994 43

La politica ortodoxa de estabilizacién, a la que se le anadié un componente
heterodoxo en la continuacién de la suspension de pagos a la banca comercial?,
tuvo resultados muy contundentes en cuanto a la tasa de inflacién (Cuadro 1 y
Gréfico 1). Por otra parte, desde la aplicacién de la NPE, el tipo de cambio oficial
no ha diferido sustancialmente del tipo de cambio libre (en general menos del
19). Los resultados inmediatos de saneamiento fiscal y financiero fueron también
sustanciales, aunque después se deterioraron (véase de nuevo el Cuadro 1).

Aun después de transcurridos casi diez anos, el debate acerca de los costos de
estabilizacion sigue siendo vivaz. Los gobiernos y las instituciones financieras
internacionales (IFIs) sostienen que los costos, si los hubo, fueron muy bajos. Se
arguyequelacaidaenel PIBde 1986 (2.5%)y elaumentoen latasade desempleo de
2 por ciento se debid esencialmente a la brutal caida en los términos de intercambio
sufrida ese ano y no al programa de estabilizacion. La oposicion senala sobre todo
laalta y persistente tasa de desempleo y la caida en salarios reales.

Centrarse en las tasas de desempleo abierto y sub-empleo visible parece ser una
aproximacion poco fructifera, dado que, ademds de las dificultades de medicion -en
paises sin sistema de seguro de desempleo-, la transformacion en el mercado del
trabajo se ha producido, méds que por reducciones en la cantidad de empleos, por
cambios en su calidad. Dicho de otro modo, el mercado del trabajo se informalizd
aun mds después del D.S.21060.

2 Sibien se suspendieron los pagos a los bancos comerciales extranjeros, en cambio se normalizaron las relaciones
con las Inslituciones Financieras Internacionates (IFIs), principalmente el Fondo Monetario Internacional y e! Banco
Mundial, asi como con los gobiernos acreedores en el Club de Paris. La situacion de la deuda comercial terming
regulanzandose con su recompra a los bancos internacionales acreedores en 1988 y en 1992.
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Cuadro 1. Principales indicadores econdmicos después de las reformas

1086 | 1987 | 1988 1989 l 1990 | 1991 1992p 1993p | 1994e
Tasa de crecimiento del PiB (%) 25 |26 |30 (27 g27 (41 |20 35 42
Tasa de crecimiento del
PIB per capita (%) 45 (o5 fo8 |06 |06 |20 |-01 1.4 21
Inflacion (%. diciembre a diciembre) |660 [107 | 215 166 [180 [145 |105 |93 85
Términos de intercambio (1980=100) | 855 |696 |616 [6/8 |592 [498 [434 |NA | NA
Tasa de interés sobre
depdsitos a plazo en USS 150 |156 [150 [151 |151 134 [ 112 1015 |96
Indice del tipo de cambio real
(Dic/1987=100) NA 1600|857 [851 [1275| 1276|1252 1333 | 1442
Servicio de la deuda externa publica
y publicamente garantizada en % de
exportaciones de bienes y servicios | 2s6 |247 |419 [277 [328 [273 |mA NA NA
En porcentaje del PIB
Inversion privada fija 47 |40 |42 [41 [43 [43 |s6 78 |65
Déficit del sector publico 28 |77 |65 |51 |33 |36 |47 60 33
NF consolidado 323 |298 |292 [352 |399 |346 [338 NA NA
Exportaciones + Importaciones
Déficit en la cuenta
corriente de la BdP 103 |18 111 |85 |83 |95 [143 NA NA
Deuda externa total 1076|131 | 1008|847 |921 |812 |81.7 NA NA
Transferencias netas de
la deuda externa 33 |22 |10 |30 |06 |06 |wnaA NA NA
Ayuda oficial al desarrollo 83 |74 |89 121 [133 [121 [118 NA NA
Por memoria
PIB a precios corrientes
en millones de USS 2903|4306 | 4422 | 4509 |4.499 | 5014 | 5.263 NA NA
Exp. de bienes y servicios
en millones de USS 685 667 690 891 998 942 798 NA NA

Fuente: Elaboracion del autor con datos del Banco Central de Bolivia, del Instituto Nacional de Estadisticas,

del Ministerio de Hacienda y de UDAPE.
p Preiminar
e Estimado

Los salarios reales cayeron fuertemente en el trimestre inmediato al anuncio del
D.S. 21060, pero a partir del segundo trimestre de 1986 tuvieron una recuperacion
sostenida en el sector privado y en las empresas estatales. Estos salarios reales se
han mantenido desde entonces basicamente constantes. En cambio, los salarios del
Gobierno, asi como las rentas para ciertas categorias de jubilados, han quedado en

niveles muy bajos.
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2.2. Los principales problemas de la post-estabilizacion

Si bien la intlacion fue controlada, persistieron y persisten algunos problemas que
manifiestan o son fuente potencial de desequilibrio macroeconomico.

El dificil equilibrio fiscal

El mantenimiento del equilibrio hiscal es uno de los pilares fundamentales de la
politica econdmica iniciada con el D.S. 21060. A pesar de ello, los déhcit fueron
sustanciales de 1987 a 1989, y de nuevo en 1993. Si esos déficit no fueron
inflacionarios se debio a que fueron financiados con deuda externa.

Se ha de tomar en cuenta que los déhcit serian aun mis altos sin la importante
contribucion de las transferencias corrientes del extranjero. Peor aun, los déficit se
mantienen en lo niveles en los que estin con una importante dosis de “represion
hscal’, es decir, posponiendo algunos gastos o recortando en items donde hay
escasaresistencia politica, aunque esto tenga costos de largo plazo.

En relacion al dltimo punto, es importante senalar que equilibrar el presupuesto
reduciendo a montos muy bajos los gastos en educacion, salud y en las rentas de
los jubilados, no sélo que tiene consecuencias negativas para mds adelante, sino
que afecta también al clima politico de atraccion de inversiones privadas, al crear
intranquilidad y la percepcion de que el equilibrio fiscal serd insostenible en el
mediano plazo, por la acumulacion de demandas sociales insatistechas.

Se ha de insistir ademis en que, sin la voluminosa cooperacion externa, Bolivia no
podria financiar ni siquiera los requerimientos minimos de intraestructura publica,
ni los gastos necesarios para la acumulacion de capital humano. Obsérvese en el
Cuadro 1 laimportancia de la ayuda oficial al desarrollo como porcentaje del PIB.
Gran parte de esta ayuda estd destinada al sector publico.

Enlostres primeros anos del gobierno de Paz Zamora se dioun fuerte énfasis a la politica
de saneamiento hscal. Pero, desatortunadamente, en el dltimo ano, porlas vicisitudes del
ciclo politico, seincurrien un fuerte déficit. Entre las primeras (e impopulares) medidas
de Sinchez de Lozada, estuvo la correccion del déhicit que heredaba, lo que se logro en
1994, cuando se lo redujo considerablemente a 3.3 por ciento.
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A pesar del esfuerzo inicial del actual Gobierno, la prevision es que el déficit
aumente en los dos proximos anos, por efecto de las necesidades de financiamiento
de las reformas estructurales, a la que hacemos mencion mésadelante. Este hasido
un punto de desacuerdo con las IFls, a las que apenas se ha podido convencer de
quelasituacion fiscal se restableceria hacia 1997.

Los déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos

Una de las metas principales de la NPE era el establecimiento de un tipo de cambio
tnico, flexible y competitivo. En un principio, el mismo esfuerzo de estabilizacion
alejo el tipo de cambio delanormasenialada, sobrevaludndolo. La politicamonetaria
muy apretada, que indujo repatriaciones de capital considerables, combinada con
rigideces de precios en algunos sectores, dio lugar a este fendmeno.

Los déficit en balanza comercial en los dos afos subsiguientes al programa de
estabilizacion fueron muy sustanciales. Es cierto que una explicacion importante
estd en la caida de las exportaciones, causada a la vez por la brutal caida en los
términos de intercambio, pero también hubo un crecimiento muy sustancial de las
importaciones en relacion al periodo de alta inflacion.

La situacion comercial mejoré notablemente de 1988 a 1990. Pero, de nuevo a
partir de 1991, Bolivia ha tenido que sufrir voluminosos déficit comerciales.
Solamente en 1994, gracias al efecto combinado de un buen desemperio de las
exportaciones y de una reduccion en las importaciones, por la caida en el nivel de
actividad de algunos sectores, el déficit comercial se ha reducido sustancialmente,
aunque no ha desaparecido.

De acuerdo con los datos del Cuadro 1, el tipo de cambio real multilateral ha
podido ganar en competitividad en relacion alos noventa. La afluencia de capitales
permitié no solo financiar los déficit en cuenta corriente, sino una acumulacién
muy importante de reservas internacionales netas. La trayectoria de las reservas, en
proporcion del PIB, aparece en el Gréfico 2.
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Grafico 2. Tasa de inversidn privada, 1986-1994
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Las altas tasas reales de interés

Se observa en el Cuadrola magnitud de las tasas reales de interés, que para nuestros
propositos estardn dadas para operaciones en délares. Aunque al principio era
natural que surgieran altas tasas reales de interés, como efecto casi inevitable del
programa de estabilizacion, llama la atencion su fuerte incremento un ano después
de su resistencia a la baja durante un largo tiempo. Desde mediados de 1993,
las tasas pasivas de interés han estado bajando, debido en parte a la atluencia de
capitales, a la desaceleracion de la actividad en algunos sectores y a la accion del
Banco Central en la colocacion de sus Certificados de Depdsito. En 1994 se
acercaron sustancialmente a la tasa LIBOR; en cambio, el promedio de las tasas

activas casi no han bajado. No sélo las tasas de interés son altas sino que también lo
son los spreads.

El debate interno acerca de las altas tasas de interés real se centra en dos polos. En
el primero se sittan aquellos que sostienen que el fendmeno es de credibilidad
incompleta en la estabilizacion y de riesgo pais. En el segundo se colocan los que
piensan que se debe a secuelas del programa de estabilizacion y a la gestion del riesgo
crediticio que hacen los bancos, que es mas bien un problema microecondmico. La
politica monetaria excesivamente apretada, después del programa de estabilizacion,
cred primero un exceso de demanda por crédito, seguida después por un crecimiento
perverso de la demanda para refinanciar deudas (“distress financing”). La cartera
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pesada de algunos bancos estd ciertamente entre los factores que explican las altas
tasas de interés (Nina, 1993). Por otra parte, los bancos han seguido una estrategia
de alto riesgo compuesta por altas tasas activas de interés, lo que ocasiona seleccion
adversa y altas tasas de interés pasivas, como costos financieros evidentes. El mismo
spread podia haberse obtenido con una estructura de tasas mis bajas. Silos bancos
siguieron laestrategia de alto riesgo es porque podian traspasar gran parte de su riesgo
al Banco Central.

El desempeiio del sistema financiero

En los anos inmediatamente siguientes a la estabilizacion se presento un cuadro
muy preocupante del sector financiero, caracterizado por altos porcentajes
de préstamos en mora, patrimonios muy pequenos en relacién a la cartera de
préstamos,depodsitosa muy corto plazo ymayoritariamente en moneda extranjera, y
concentraciones marcadas de depdsitos y de créditos. Esa situacion se ha corregido
ignificativamente en los ultimos afos. Con todo, la memoria de la hiperinflacion
los problemas subsistentes hacen que el sistema bancario sea muy sensible a
.0s movimientos politicos o especulativos. El deterioro financiero en los anos
inmediatamente posteriores (en 1987 y 1988) a la estabilizacién produjo el cierre
de cuatro bancos pequenos.

En 1987 el Gobierno tomo una serie de medidas de saneamiento del sistema
financiero, incluyendo el restablecimiento de la Superintendencia de Bancos. Esas
regulaciones, mds la obtencion de un préstamo del Banco Mundial para reforzar
al sistema financiero, aliviaron la situacion de iliquidez. En 1993 se promulgé una
nueva ley de bancos y de entidades financieras, con disposiciones muy estrictas
para impedir situaciones de insolvencia. A ella nos referiremos mds adelante con
mds detalle en la discusion de las reformas estructurales.

A fines de 1994, nueve anos después del programa de estabilizacion, a pesar
del crecimiento muy importante de los depdsitos, o tal vez por esa causa, y de la
modernizacion del marco de regulacion y de las instituciones de supervision bancaria,
algunos bancos, mds no el sistema, volvieron a confrontar serias dificultades. La
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Superintendencia de Bancos tuvo que declarar la liquidacién forzosa de dos bancos,
uno pequeio y otro mediano. Una causa principal de las dificultades financieras ha
estado en el rdpido crecimiento del crédito para financiar consumo, mds bien que
produccion e inversion.

Lenta monetizacion

Un criterio importante para juzgar la solidez del programa de estabilizacion
es el incremento en la demanda de moneda nacional. En el caso boliviano, la
estabilizacion parece haberse obtenido mds por una politica monetaria apretada
que por unincremento en lademanda. Elaumento en M1 real hasido relativamente
modesto después del programade estabilizacion. A finesde 1989, tresanos después
del D.S.21060, el M1 real era apenas un poco mds del SO por ciento del valor que
teniaantes de la gran inflacion.

La contrapartida de la baja demanda de activos en moneda nacional es una fuerte
dolarizacion del sistema bancario. En la actualidad, casi 90 por ciento de los
depdsitos del sistema estdn en ddlares o indexados al ddlar.

La fuerte dolarizacion tiene el aspecto positivo de que obliga a una disciplina
fiscal rigurosa. Pero tiene también obviamente varios costos. El primero es que
no deja mucho espacio para la politica cambiaria. En segundo lugar, el Gobierno
pierde seiioreaje. Por ltimo, deja un papel muy limitado al Banco Central como
prestamista de dltima instancia.

3. Lareanudaciondel crecimiento

3.1. El contexto de largo plazo

De acuerdo con la Estrategia de Desarrollo Econdmico y Social 1989-2000 (de aqui
en adelante EDES), la estrategia boliviana de crecimiento tiene tres objetivos: (a)
La conformacion de una economia abierta, con las exportaciones como principal
factor impulsor del desarrollo econémico, (b) El establecimiento de una economia
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de mercado y (c) La equidad, traducida en una reduccion de la pobreza y en un
mejoramientode ladistribuciondelingreso. EIPlan General de Desarrollo Econdmico
y Social de la Republica de 1994 (PGDES), por su parte, anade un objetivo muy
importante, que es el del uso racional de los recursos naturales y la preservacion del
medio ambiente.

Enla EDES, la mineria, los hidrocarburos, la agricultura y la industria liviana debian
ser los sectores motores del crecimiento. Tanto en la EDES como en el PGDES,
la insercion internacional tiene un papel fundamental. Los acuerdos con el
Brasil, la Argentina y Chile para la venta de gas natural a esos paises le dan relieve
muy especial a una estrategia de desarrollo de largo plazo basada en un répido
crecimiento de las exportaciones. La construccion del gasoducto Santa Cruz - Sao
Paulo es el principal proyecto de desarrollo de Bolivia para el futuro mds inmediato.
Ese gasoducto no sélo permitird la exportacién voluminosa de gas boliviano, sino
que tiene el potencial de convertir a Bolivia en un centro distribuidor para toda la
region. Las exportaciones de la llamada nueva mineria, especialmente el oro y el
zing, soya y otros granos, maderas, joyeria de oro, textiles y confecciones, ya estin
dandomuestras de su potencial.

La estrategia de crecimiento basada en exportaciones estd también apuntalada por
los distintos acuerdos comerciales que tiene Bolivia. En el marco del Grupo Andino
tiene un acuerdo de libre comercio con el Pert®. En el amplio marco de ALAD],
Bolivia tiene acuerdos de complementacion econdmica con Chile, Argentina, Brasil y
México. Elacuerdo con Chile es especialmente ambicioso.

Bolivia puede beneficiarse también de las preferencias arancelarias otorgadas por
Estados Unidos, Canada y la Comunidad Europea. Por dltimo, la propuesta de
integracion hemistérica, discutida en la Cumbre de Miami en diciembre de 1994, ha
creado internamente grandes expectativas.

3 Es de hacer notar que Ias exportaciones agropecuarias al Grupo andino han tenido un gran dinamismo en 10s itimos
anos.
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Es de hacer notar que hasta ahora Bolivia ha hecho muy poco uso de las preferencias
arancelarias, debido esencialmente a la oferta insuficiente y a los todavia altos
costos de transaccion. Aprovechar el potencial de los acuerdos comerciales y de las
ventajas concedidas es uno de los grandes desafios que tiene Bolivia.

Grafico 3. Tasa de inversion privada, 1986-1994
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3.2. Las causas del actual lento crecimiento

La modestia de las tasas de crecimiento del PIB llama la atencion. Solamente a partir de
1991 comienzana aparecer tasas en el entorno de 4 y de 2 por ciento en términos per

cipita (Cuadro 1 y Grifico 2). Igualmente, la pequenez de las tasas de inversion privada
puedenobservarse en el Grifico 3.

El moderado crecimiento boliviano y, sobre todo, la baja tasa de inversion privada, se
explican’an por varios factores. En primer lugar, en una economia mas abierta y con
cambios fundamentales en el contextointernacional, las deficiencias de infraestructura
y de escasez de mano de obra calificada, que incide en los costos de produccion, se
hacen sentir mis agudamente que en el pasado, cuando la economia estaba mds
cerrada. En especial, en productos manufacturados de bajo valor, diferencias aun
relativamente pequenas en los costos de los no transables y en la productividad delos
factores pueden sacar aun productor del mercado de exportacion. Simétricamente, la
caida en las barreras arancelarias nacional y ladisminucion delos costos de transporte
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pueden hacer que importaciones desde el extranjero, donde la produccion goza de
ventajas de infraestructura en relacion a lo que ocurre en Bolivia, aun si son ligeras,
desplacen a la produccion boliviana de su propio territorio. La proteccion cambiaria
ha evitado que esto suceda, pero sdlo parcialmente.

En segundo lugar, las exportaciones tradicionales bolivianas han confrontado casi
persistentemente condiciones de mercado muy desfavorables desde fines de 198S5.
La situacion de precios llego a tal punto que parecia que Bolivia se quedaria sin
productos exportables,lo que incidia en su tasa de crecimiento. Todos los minerales,
conexcepcion del oro, han estado con precios bajos entre 1985 y 1994. Solamente
en 1989 hubo un repunte en los precios, que fue de corta duracion. Por su parte, el
precio del gas natural, en términos reales, estuvo en constante declinacion desde
1983 hasta 1992. En 1992, al cesar el contrato de gas con la Argentina, sufri6 una
fuerte caida adicional. Desde entonces se ha estabilizado, pero en niveles muy
bajos. La dificil situacion de las exportaciones esta siendo superada gradualmente,
gracias a la asistencia financiera internacional y a la proteccion cambiaria, que
permiten el desplazamiento de recursos hacia nuevos sectores. A ellos se sumaron
las importantesinnovaciones tecnolégicas en lallamada nueva mineria.

En tercer lugar, las persistentemente altas tasas de interés activas en el mercado
crediticio interno han afectado a los niveles de actividad y de inversion de las
medianas y pequenas empresas (las empresas mas grandes pueden financiarse en
los mercados internacional o en condiciones cercanas a las internacionales en el
mercado interno)*. Es de hacer notar que las medianas y pequenas empresas no
estan racionadas del crédito solamente por la tasa de interés, sino por las garantias
que se les exigen. Debido a las regulaciones bancarias, la calidad de las garantias
es mds importante que la calidad del proyecto. En cuarto lugar, la estructura de
tributacion de la Ley 843 tenia deficiencias notorias, particularmente con el
Impuesto a la Renta Presunta de Empresas. La imposicion a los activos no es
equivalente ala imposicion de los flujos, excepto bajo condiciones excepcionales, y
lo que es mds grave aun, conduce en el largo plazo a una inversion mds baja para un
mismo nivel de recaudacion®.

4 Las tasas de interés pasivas. allas hasta principios de 1994, también afectaban a la inversion al desviar el
ahomo de tas empresas hacia depdsitos bancarios, en detrimento de Ia inversion y de la reinversion.
5 Véase al respecto, Castro y Loayza (1992).
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Queda la pregunta de si haciendo las correcciones necesarias en la estructura de
impuestos y de tasas de interés la inversion habria aumentado. La respuesta serd,
desafortunadamente, ambigua. Sin embargo, se puede precisar algunos puntos.
Primero, que para recursos naturales la carga de la tributacion es muy liviana.
Efectuar mas concesiones tributarias no induciriaa mdasinversion, sino solamente a
sacrificio fiscal. Ms grave aun, crearia problemas de credibilidad. Los inversionistas
pensarian que los impuestos muy bajos no serian sostenibles en el tiempo, y en
cuanto hayan hecho la inversion, el Gobierno los cambiard, tanto por presiones
politicas como porque le seria dptimo hacerlo, ya que la inversion ya estd hecha.

Pindyck y Solimano (1993) hacen notar que la ensenanza principal de la literatura
de inversiones irreversibles es que estabilidad y credibilidad pueden ser mucho mis
importantes que niveles particulares de impuestos o de tasas de interés. Esta misma
literatura sugiere quesilaincertidumbre acerca de la evolucion del entorno econémico
es muy alta, los incentivos impositivos y de naturaleza similar tendrdn que ser muy
generosos (y creibles) para tener un impacto significativo en los gastos de inversion.

Es ilustrativo contrastar la situacion boliviana con los casos del Perti y Argentina, que

han sido las economias més dindmicas de la region en 1993 y 1994 (Argentina desde

1991). Se arguye que las tasas de crecimiento espectaculares de esos paises se han

debido aunarecuperacion de las pérdidas del PIB que sufrieron enlos anos anteriores.

A pesar de pérdidas similares del PIB a principios de la década de los ochenta en

Bolivia, no se ha producido ese rebote. En correspondencia con las explicaciones de
los parrafos precedentes, se puede anadir que en Bolivia la falta de infraestructura y
los problemas de escasa capacitacion protesional hacen que la tasa de crecimiento de
largo plazo sea ms baja que en los paises mencionados, de donde el retornohaciala
tendencia no serd tan impresionante. Una explicacién alternativa es que con la crisis
fiscal mds fuerte en Bolivia que en sus vecinos durante los ochenta el deterioro de la
infraestructura fue también mayor. La reconstruccion de ésta demora, por su propia
naturaleza, mis que la de otros tipos de inversion.
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3.3. Las politicas de corto plazo de reanudacion del crecimiento

La politica de reanudacion del crecimiento desde 1986 tiene dos pilares: la
estabilidad macroecondmica y las reformas estructurales. El sistema de precios,
y en consecuencia ¢l sistema de incentivos, necesita estabilidad macroecondmica
para funcionar bien. Por su parte, las reformas estructurales, a la vez que deben
proporcionar incentivos al sector privado, estin destinadas también a aumentar
el retorno marginal de la inversion, indistintamente de si es publica o privada. La
estabilidad macroecondmica y las reformas, ademis de los méritos mencionados,
facilitarian los mecanismos de coordinacion y de asentamiento de la credibilidad
que permitan pasar de un equilibrio de todavia poca actividad e inversion a una
situacion en laque la economiaalcance tasas de crecimiento y de inversion similares
alas de sus vecinos. Los agentes econdomicos pueden tener todavia dudas acerca del
mantenimiento de la politica actual y de su evolucion a largo plazo. Por lo tanto,
necesitan disposiciones gubernamentales muy contundentes, como las reformas
estructurales, paraestablecer una credibilidad completa en su irreversibilidad. Este
efecto de senalizacion es muy importante.

La posicion hscal juega un papel de primer plano en proporcionar seiales que
afectan en las decisiones de inversion del sector privado. Si el déficit aumentara
exageradamente, se desalentaria, directa ¢ indirectamente, a la inversion privada.
Por otra parte, el presupuesto y especialmente el programa de inversion publica
en infraestructura tienen también un papel muy importante para la formacion de
expectativas del sector privado. Los gobiernos, desde 1986, han estado dando lugar
correctamente a una ;unplia discusién de su poh’tica presupuestaria.

Los dos tltimos gobiernos parecen haber visualizado ala inversion directa extranjera
como otro instrumento de coordinacion. Ademis de sus efectos positivos directos,
proporcionaria informacion de su confianza en el pais y en sus oportunidades a los
inversionistas privndos nacionales. A las empresasextranjeras les s menos costoso
proporcionar esa informacion, por sus propias dimensiones, quea losinversionistas
nacionales; de alli el papel lider que pueden tener en inducir la expansion general

de las inversiones.
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4. Lasegunda generacion de reformas estructurales

La primera generacion de reformas estructurales vino con el mismo programa de
estabilizacion, y en las medidas que le siguieron en su estela A ellas ya se ha hecho
mencion. El moderado crecimiento, a pesar de la estabilizacion y de esas primeras
reformas, ha obligado alos gobiernos de Paz Zamora y de Sinchez de Lozadaa formular
nuevaspropuestas. A ello se suma la presion de las IFls, que encuentran que Bolivia no
ha hecho todavialo suficiente, especialmente en lo referente a privatizaciones.

En esta seccion consignamos las principales reformas, con la excepcion dela reforma
educativa, que todavia no se prestaaun andlisis econdmico. Diremos simplemente
de ella que los dos tltimos gobiernos han estado insistiendo en la importancia que
tiene la educacion, especialmente la educacion bdsica, para la tasa de crecimiento
economico de largo plazo. Han tomado también consistencia del estado muy
deteriorado del sistema de educacion publica. Se dird también que la reforma
educativa estd muy ligndn a otra reforma importante, la participacion popular.

4.1. Reforma de la legislacion derecursos naturales

Durante el gobierno de Paz Zamora se reformaron las leyes de mineria y de
hidrocarburos, desregulando y liberalizando sus disposiciones, para hacer mis
atractivos esos sectores a la inversion privada. La legislacion boliviana de recursos
naturales esta entre las mds liberales del continente. Ella aclara los derechos de
propiedad sobre las concesiones mineras y petroleras, establece una tributacion
basada en utilidades que reemplaza al sistema de regalias, y permite la contormacion
de empresas o de asociaciones de riesgo compartido entre las empresas estatales de
esos sectores y empresas privadas.

Durante el gobierno de Paz Zamora se promulgo también una ley de inversiones,
que tiene un alcance mds amplio que la del sector de recursos naturales, y que
ratifica los cambios mds importantes en el sistema econdomico, que hasta ese
entonces estaban consignados mis bien en instrumentos administrativos, como
son los decretos supremos.



56 Treinta anos de economia en Bolivia

4.2. Reforma financiera

El gobierno de Paz Zamora insisti6 mucho en la reforma financiera, una de
cuyas piezas centrales era la Ley de Bancos e Instituciones Financieras. Esta fue
promulgada en 1993. A ella se le anadieron otras disposiciones financieras de

menor alcance.

La Ley de Bancos autoriza a los bancos a realizar operaciones de intermediacion
financieramisallidelabanca comercial. En especial, les permite realizar operaciones
de banca deinversion, lo que puede tener pertinenciapara las privatizaciones. Entre
otros aspectos innovadores de esa Ley esti el establecimiento de una razén minima
(8%) de patrimonio neto al total de activos (mds contingentes) ponderados por
riesgo en concordancia con los Acuerdos de Basilea. La ley establece también
limites muy claros tanto a la concentracion de la cartera de préstamos como a los
créditos a prestatarios vinculados a una entidad bancaria dada.

Las otras medidas de reforma financiera se limitaron al cierre de la banca estatal
y a cambios en las modalidades de asignacion de los créditos de desarrollo
administrados por el Banco Central. Estas tltimas medidas exigidas, por las IFs,
han sido muy cuestionadas técnicamente®.

4.3. Las privatizaciones y la capitalizacion

Bolivia ha dado solamente pasos timidos en el campo de las privatizaciones. Ellas
no estaban en la agenda del gobierno del presidente Paz, Estenssoro. El gobierno
de Paz Zamora promulgé en 1991 una ley de privatizacion que excluia de su
dmbito a las empresas mds grandes. La estrategia era claramente la de comenzar
con las pequenas, pertenecientes principalmente a las corporaciones regionales

6 El cierre del Banco del Estado claramente no se justificaba. Sin él, el Gobierno se ha quedado sin una
institucién 1dénea para sus operaciones de tesoreria con el pablico. El recurso a bancos privados para esas
operaciones ha dado fugar a numerosas dificultades y ha resultado de alto costo. En Banco del Estado debia
transformarse, no cerrarse. Los Bancos Agricola y Minero eran ciertamente muy ineficientes, pero con su cierre
ha desaparecido praciicamente el crédito a pequenos productores 0 esta en manos de entidades no reguladas
ni supervisadas. Por otra parte. las limitaciones del procedimiento de asignacion de créditos de desarrolio han

sido examinados por Aseff {1995).
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de desarrollo. Durante esa gestion se privatizaron, en procesos bastante confusos,
alrededor de 25 empresas de las mds de 100 programadas.

En el gobierno de Sinchez de Lozada no se ha efectuado todavia ninguna
privatizacion, pero se ha cambiado la estrategia al proponer la privatizacion de las
seis mds grandes mediante un complicado proceso llamado de capitalizacion. Entre
las grandes empresas estatales, solamente la Corporacion Minera de Bolivia queda
excluida del proceso, por limitaciones constitucionales.

La Ley de Capitalizacion ha sido promulgada a principios de este ano. Hay que
distinguir tres etapas en el proceso:

Primeraetapa: Lasempresas se convierten en sociedadesandnimas mixtas, ofreciéndose
un pequeiio paquete accionario al sector privado, con preferencia para los trabajadores
de las mismas empresas

Segunda etapa: Esta es la etapa de capitalizacion propiamente dicha. Se busca
que empresas privadas nacionales e internacionales aporten capitales nuevos (es
decir, capitnlicen) alas empresas. Ese aporte de capital, el de los llamados “socios
estratégicos’, no podrd ser mayor al 50% del total de las acciones de las empresas
capitalizadas.

Tercera etapa: Las acciones de las empresas capitalizadas que quedaron en manos
del Gobierno seridn distribuidas a titulo gratuito, a todos los bolivianos mayores de
edad al 31 de diciembre de 1995. La distribucion no serd, empero, directa, sino a
través de los Fondos de Pensiones, que estin todavia por crearse. En otras palabras,
las acciones constituirian el primer aporte ala libretade pensiones de capitalizacion
individual de cada boliviano.

No cabe duda que la capitalizacion contiene innovaciones importantes. Ademds
de ser una privatizacion, porque transhere propiedades del Gobierno al sector
privado, aun si algunas de las transterencias son a titulo gratuito, tendria efectos
redistributivos positivos. De acuerdo con Cariaga (1994), “los ciudadanos
bolivianos multiplicarin los recursos originalmente recibidos en la forma de
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acciones, para luego recibir, con el producto de éstas, rentas de vejez al momento
de su jubilacion” Esta forma de capitalismo popular puede ser atractiva para los
SOcCios estratégicos, porque conviertea la capitalizacién enirreversible, excepto que
la propiedad volviera a concentrarse.

Sin embargo, hay por lo menos dos interrogantes acerca del proyecto de capitalizacion.
El primero concierne a la segunda etapa. ;Como se valorardn las empresas para
capitalizarlas? El procedimiento sugerido por la ley es menos transparente que en una
privatizacion. Lossocios estratégicos (ie,los queaportan capital) no estardn comprando
a las empresas (o sus activos existentes) sino los derechos a: (a) obtener beneficios en
el futuro con la empresa capitalizada y (b) a administrar las empresas capitalizadas. Es
de hacer notar que las empresas que se capitalizan, 0 no estin hasta ahora organizadas
en sociedades andnimas o sus acciones nunca se han cotizado en el mercado. Hay una
incertidumbre casi completa sobre el valor de las acciones y de su potencial; la mejor
aproximacion que se tendria seria la del valor en libros de las inversiones ya realizadas,
e es claramente insuficiente, y las evaluaciones de empresas consultoras y bancos
 inversion, que tampoco tienen bases firmes, y que estardn sesgadas hacia abajo por
1 interés que se tiene en que la capitalizacion se lleve a cabo efectivamente. Aun si la
determinacion final resulta de las licitaciones internacionales, procedimiento frecuente
cuando no hay un mercado establecido, quedarin siempre dudas de si ellas revelan el
valor correcto de las expectativas de utilidad que se estd ofreciendo.

La segunda interrogante tiene relacion con la tercera etapa. ;Se serd propietario de
las acciones de las empresas capitalizadas, o se serd més bien propietario de lalibreta
delFondodePensiones? Sise es propietariodelas acciones,los Fondos de Pensiones
tendrdn un papel muy limitado, de simples custodios, lo que probablemente no
les interesard. Si sc es propietario de la libreta, los Fondos de Pensiones transarin
las acciones de sus afiliados en su mejor interés, por lo menos asi se espera. Los
ciudadanos no tendrdn acceso a sus acciones y solamente un control muy indirecto
sobre ellas. Con alta probabilidad se presentaran problemas de valuacion de los
aportes, que serd fuente de innumerables conflictos entre los poseedores de las
libretas y los Fondos de Pensiones.
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4.4. Algunas reflexiones tedricas acerca de la privatizaciony la capitalizacién

En un nivel un poco mis tedrico que el de la discusion anterior, hay dos otras
interrogantes mds. Primero, ;qué impactos fiscales tendrdn la privatizacion y la
capitalizacion? Segundo, ;las empresas privadas serdn siempre mds eficientes que
las actuales empresas publicas?’

Lo esencial de la privatizacion es que hay una transferencia de propiedad desde el
sector publico hacia el privado. Esta es una definicién limitada, que exige incluir
algunas consideraciones adicionales para evaluar todos sus alcances. Unade ellas se
refiere a que no se puede considerar los méritos de una privatizacion al margen de
la naturaleza del mercado donde opera. La privatizacion de empresas que trabajan
en mercados competitivos es muy diferente que la de monopolios.

En la privatizacidn de empresas que operan en mercados competitivos no ha
p p q Yy
generalmente demasiados problemas. Es atribuible a la falta de voluntad politica
y a incompetencia el que tan pocas empresas de las corporaciones regionales de
desarrollo hayan sido privatizadas hasta ahora. El problema dificil es cuando se tiene
empresas que tienen caracteristicas de monopolio en la provision de un bien o de un
servicio. Como es bien sabido, los monopolios naturales son normalmente regulados.

Desde elpuntode vistadel impacto fiscal,la privatizacion dala posibilidad alos gobiernos
de conseguir un ingreso de caja ahora en vez de ingresos de caja futuros. Para ser mds
precisos, laprivatizacion tienela posibilidad de traer al presente los beneficios futuros. Este
criterio, tan simple como es, tiene implicaciones muy importantes. Asi, sila propiedad
estatal produce menos utilidades, bajo cualquier circunstancia, que la propiedad privada,
hay un argumento claro en favor dela privatizacion, porque entonces el Gobierno podria
vendermejor quelo quedariala sumatoria delos flujos (actualizados) deingresosfuturos.
Elargumentoanterior puede extenderse a fortiori al caso extremo, es decir, cuando hay
pérdidas en la empresa publica, pero que el sector privado piensa que puede revertirlas.
En este caso conviene claramente privatizar, por lo menos desde el punto de vista fiscal®.

7 Paralos elementos tedricos de la discusion que sigue nos hemos inspirado en los andlisis de Vickers y Yarrow
(1988) y Tirole (1991).

8 Sila empresa produce pérdidas. esté en el sector publico o privado, hay que liquidaria.
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Puede pasar, sin embargo, que no haya ninguna razon particular para que el sector
privado obtengamayor rentabilidad que el sector puiblico. Entonces, siel Gobierno
quiere financiar parte de sus gastos vendiendo sus propiedades, puede encontrar
politicasalternativas mejoresque la de venderlas. La alternativa mds obvia es colocar
deuda, en la medida en que puede hacerlo en términos competitivos.

La capitalizacion, a diferencia de una privatizacion convencional, no proporcionari
ningun ingreso de caja al Gobierno. Las acciones correspondientes a las antiguas
empresas estatales que son capitalizadas se distribuyen entre todos los ciudadanos,
como ya se ha mencionado. El fisco podrd solamente recuperar de dos maneras
indirectas la cesion de sus activos. La primera, al dejar de tener que asumir las pérdidas
de empresas cronicamente deficitarias. La segunda, mds importante, por la via de la
generacion de impuestos con empresas mds grandes, justamente porque han sido
capitalizadas.

a capitalizacion tiene ademds del costo de lo que se dejard de percibir como
atilidadesdelasempresasexistentes, costosligadosalprocesomismo de desinversion
(pam indemnizaciones al personnl, estudios y consultorias, comisiones de venta,
etc.) que se evalian aproximadamente en 0.8 por ciento del PIB en promedio en
los proximos ocho anos.

En cuanto al papel que desempena el tipo de propiedad sobre la eficiencia de la
empresa, el resultado depende de la naturaleza del mercado donde opera. No cabe
mucha duda de que en empresas pequenas el sector privado va a ser ciertamente
mds eficiente que el privado, simplemente porque hay un seguimiento mucho mds
claro del desempeno gerencial.

El caso de empresas grandes es mds complejo. El argumento de mds peso en contra
de la empresa publica es que sus administradores tratan de maximizar sus propios
intereses, muchas veces politicos, que pueden ser no coincidentes con los de los
votantes. Esta tesis, con palabras mds duras, ha sido empleada frecuentemente en
el pais. Se afirma al mismo tiempo que en una empresa privada la maximizacion de
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utilidades es normalmente conducente a una maximizacion del bienestar general,
salvossi hay situaciones de monopolio o externalidades muy grandes.

Es de hacer notar que en una empresa privada grande, al igual que en una publica,
la gestion estd frecuentemente divorciada de la propiedad de laempresa. En los dos
tipos de empresas hay un problema de seguimiento de la administracion por sus
propietarios. Hay lo que se llama un problema de agencia (o también de mandante/
mandatario). Claramente este problema es mds agudo en el caso de las empresas
publicas que en el de las privadas. De los trabajos de Vickers y Yarrow (1988) y de
Tirole (1991) se desprenden, sin embargo, dos lecciones importantes:

— Muchos de los problemas de agencia se resuelven para las empresas publicas
conburocracias bien organizadas, y conssistemas adecuados de control social.
Los controlesadecuados vienen de las instancias politico-administrativas en
el poder ejecutivo y politicas en el poder legislativo, y de la opinion publica,
reflejados, por ejemplo, en la prensa.

— Los problemas de agencia subsisten en empresas privatizadas. En teoria
el mercado de acciones podria resolverlos, pero éste no lo hace sino muy
impertectamente cuando el entorno es muy incierto”.

Un ultimo elemento, referido exclusivamente al caso de los monopolios naturales,
es que ellos siempre van a tener que ser regulados, aun si estin en el sector privado.
Esto ha sido muy bien percibido por el Gobierno boliviano, que ha dictado una
ley de regulacion sectorial para “regular, controlar y supervisar” aquellas actividades
enumeradas en la ley, que comparten algunas de las caracteristicas de monopolio
natural. Una pregunta importante, que ha merecido poca atencion es la de como
las empresas capitalizadas resolverdn sus problemas de agencia. El mercado de
acciones bolivianas (las que quedan en manos de los Fondos de Pensiones) corre
el peligro de no ser ni lo suhcientemente transparente nilo suficientemente liquido.

9 FEl problema cle agencia patalas empresas privacdas tiene otras soluciones ademas de la del mercado de
acciones, como las provenientes de las amenazas de “take-over” y de quiebra. Es3as soluciones no son,
empero, periectas
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Los problemas de supervision del uso que haran los Fondo de Pensiones de las
acciones bolivianas es especialmente dificil.

4.5.1a Ley de Participacion Popular

La Ley de Participacion Popular, aprobada a principios de 1994, tiene como
propuesta principal un esquema muy ambicioso de descentralizacion de la politica
social. La ley amplia competencias e incrementa recursos para los gobiernos
municipales, y les transfiere la infraestructura fisica de educacion, salud, deportes,
caminos vecinales y obras de micro-riego, que estaban en manos del gobierno
central. Seha de subrayar que el gobierno municipal quedaencargado de supervisar
al sistema escolar y de salud publica de su jurisdiccion.

La ley delimita como jurisdiccion territorial del gobierno municipal a la seccion
de provincia, lo que de hecho implica establecer gobiernos municipales en todo
el territorio nacional’’. Una de las disposiciones mds importantes de esta Ley
establece el principio de distribucion igualitaria por habitante de los recursos de la
co-participacion tributaria, en busca de corregir los desequilibrios existentes entre
las dreas urbanas y las rurales'".

Con esta ley se incorpora a las comunidades indigenas campesinas y urbanas a
la vida politica, juridica y econdmica del pais. El principal instrumento para la
inclusion es el reconocimiento de la personalidad juridica de las Organizaciones
Territoriales de Base (OTB). Las OTBs quedan encargadas de identificar las
principales obras sociales para el bienestar colectivo, para luego proponerlas y
supervisar su realizacion.

Como lo subraya Grebe (1994), la participacion popular ‘crea eslabones apropiados
para el relacionamiento entre el Estado y la sociedad civil; perfecciona la democracia
representativa con un esquema de democracia participativa, que se asienta en

10 Bolvia esta organizada en departamentos, provincias, secciones y cantones de provincias. Hasta ahora una
gran parte del territorio no tenia gobiernos municipales.

11 Se entiende por co-participacion tributaria a la transferencia de 10s recursos provenientes de ingresos nacionales
en favor de los gobiernos municipales, las corporaciones regionales de desarrollo y las universidades publicas.
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tradiciones de las poblaciones originarias, y combina la eleccion periddica de
autoridades y cuerpos de gobierno con la incorporacion de la gente en la gestion de
los asuntos cotidianos que interesan a la comunidad” Se puede anadir ademis que

la participacion popular reforzard la democracia, lo que por cierto es un objetivo
deseable en si mismo.

La tendencia hacia una descentralizacion de los servicios, con la participacion
popular a través de las municipalidades y las OTBs, tiene sin embargo el peligro
de acentuar la crisis de organizacion del Estado en el corto plazo. Si bien no cabe
duda que en el largo plazo la participacion popular ofrece tal vez la iinica esperanza
para mejorar servicios pL’lblicos como educacion y salud, que cuanto mds cercanas
alas poblaciones concernidas son mejor administrados y fiscalizados; los primeros
resultados pueden ser contraproducentes. Al principio puede ocurrir un declive en
el desempeno del sector publico, porque se ha descargado en las municipalidades
tareas para las cuales la gran mayoria de ellas no estdn preparadas'.

5. Laeconomia politica de las reformas

Las reformas estructurales de 1985, esencialmente las contenidas en el D.S. 21060 y
en lasleyes y decretos que se promulgaron inmediatamente después, no se distinguian
claramente de las medidas de estabilizacion. Por ejemplo, las liberalizaciones de
mercados fueron concebidas por el Gobierno masbien como instrumentos de control
indirecto del nivel de precios y para anadir credibilidad al programa de estabilizacion,
que como disposiciones para cambiar el modelo de desarrollo.

Siseexaminanlas publicaciones de prensade fines de 1985 se nota que en el partido
oficial, el Movimiento Nacionalista Revolucionario, y aun en el seno del Gobierno
habia grandes dudas acerca de la permanencia de las medidas de liberalizacion.
Solamente un poco mis tarde tomé forma la idea de que la hiperinflacion no era
solamente un grave desorden monetario, aunque excepcional, sino que era el

12 H"g%‘i{;'o de vista similar, en el contexto mas amplio de ta descentralizacion regional se,puede encontrar en Naim
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sintoma mds revelador del fracaso de un modelo de desarrollo. En consecuencia,
habia la necesidad de reformas muy amplias y de consolidar las liberalizaciones
tomadas en el marco de la estabilizacion.

Una vez que el Gobierno obtuvo los primeros resultados de su programa anti-
inflacionario, consiguio del ptiblico un amplio mandato para llevar adelante una
agenda muy ambiciosa de reformas estructurales. La victoria en la lucha contra
un problema bien dehnido e identificado incremento la capacidad del Gobierno
de manera muy significativa. Con estas condiciones favorables, el Gobierno podia
entonces formular un proyecto nacional, y proponer al pais una politica muy rica en
transformaciones, a la vez que muy ordenada.

Pero el impulso inicial que tuvieron las reformas ha encontrado muchas dificultades
en mantenerlas. La dindmica de la estabilizacion y de las primeras reformas difiere
fuertemente de las del ajuste estructural. Una vez que la emergencia creada por la
intlacion desaparecio y se restablecié una cierta normalidad, el disefo y sobre todo
la ejecucion de las reformas complementarias se volvio mds compleja. Las reformas
de segunda generacion, especialmente la capitalizacion y la reforma de la seguridad
social (que estd todavia en la etapa de proyecto), estin confrontando muchas mds
dificultades que lasliberalizaciones y las reformas impositivas y presupuestarias que
acompanaronal D.S.21060".

Las coaliciones que apoyan a esas reformas se confinan a algunas élites tecnocriticas
y empresariales,que notienen la fuerza de persuasio’n necesaria. Mas que oposicién
a las reformas existe una marcada apatia en el publico, producto a su vez de
promesas electorales incumplidas. La ejecucion de las reformas confronta también
la dificultad de que ella requiere un nimero grande de funcionarios altamente
calificados, técnicay administrativamente.

Un programa de estabilizacion y de liberalizaciones puede ser disenado y llevado
adelante por un punadode personas,ademis protegido de interferencias politicas. No

13 Esilustrativo senalar que la reforma impostitiva de 1994 esta confrontando mucha mas oposicion que la ley de
reforma tnbutaria de 1986.
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sucede lo mismo con reformas mds complejas, cuyos contenidos deberdn discutirse
ampliamente en el Congreso, en los gremios y en la prensa. Desafortunadamente los
dos ultimos gobiernos han apurado algunas de las reformas en el Congreso, utilizando
su mayoria para evitar la discusion, lo que les introduce un elemento de precariedad.
En esas condiciones, la legislacion puede salir pero no se la puede hacer cumplir.

Las reformas estructurales pueden ademds entrampar al Gobierno en dilemas de
politica de los que puede ser dificil sali. Un ejemplo muy claro de esto aparece
con la capitalizacion (y con las otras privatizaciones). Si no se llega a atraer a los
socios estratégicos en plazos mis o menos cortos, esta pieza central de las reformas
perderd credibilidad y podrd ser revertida por el proximo Gobierno, con un alto
costo. Pero, si se capitaliza muy rdpidamente se estard incurriendo en el riesgo de
hacerlo en condiciones suboptimas, sin tomar las necesarias precauciones, con
socios estratégicos sin lasdebidas garantias de seriedad, lo que causard transferencias
injustificables de riqueza y de control al extranjero.

6. Comentarios finales

Los resultados de la gestion macroecondmica de los ultimos nueve aiios son muy
importantes. La politica econdmica ha sido también muy ordenada, a veces mds
que en paises de mayores niveles de ingreso y con burocracias mds estables. La
estabilizacion boliviana ilustra claramente la eficacia de las politicas monetarias y
fiscales ortodoxas. Pero estas mismas politicas, tan ehcaces para combatir lainflacion,
lo han sido menos para que Bolivia retome el crecimiento. Por otra parte, seria un
grave error tomar por descontada la estabilidad macroeconomica y no prestarle la
atencion necesaria. Si bien la situacion fiscal es permanentemente de cuidado, los
mayores peligros para la estabilidad provienen ahora del excesivo endeudamiento del
sector privado para financiar su consumo, que tiene dos etectos, el de causar déficiten
balanza comercial muy grandes y dificultades de recuperacion de préstamos a algunos
bancos. En relacion a este tltimo punto, no se puede perder de vista que una crisis
financiera puede degenerarbastante ficilmente en una crisis macroeconomica.
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En relacion a las reformas estructurales de segunda generacion, es todavia muy
temprano para evaluar completamente sus efectos. La capitalizacion estd todavia en
la fase de anuncios (aun si la ley ha sido promulgada), sin que hasta ahora se haya
concretadoninguna. Es solamente méstarde que apareceran algunasimplicaciones.
En especial se puede conjeturar que tendrd consecuencias importantes para la
redistribucion del ingreso y la riqueza. Quedardn afectados por ella consumidores,
contribuyentes, empleados de las mismas empresas y obviamente los nuevos
propietarios. También lo estaran los proveedores de insumos. La teoria econdmica
nos ensena que ocurrirdn esos cambios, pero lo que ignoramos todavia son las
direccionesy las magnitudes.

Sin desconocer la importancia de las reformas de segunda generacion, la politica
econdmica debe ser normalmente mds abarcante. Hay todavia tareas inconclusas
de las primeras reformas, y hay sectores internos, algunos de ellos empresariales,
que se sienten completamente excluidos de la atencion del gobierno.

Por ultimo, nuestro conocimiento del mercado del trabajo, donde predomina
un gran sector informal, es todavia muy precario. No sabemos muy bien como
las politicas fscales y monetarias, asi como las reformas estructurales, lo han
afectado. Las experiencias recientes en América Latina nos muestran que no basta
el crecimiento econémico de algunos afios para hacer desaparecer el desempleo
y la informalidad involuntaria. Se necesita crecimiento sostenido y a buenas tasas,
mis flexibilizacion del mercado de trabajo, cuyos alcances hay que precisar, mas
politicas de recursos humanos, como la capitalizacién laboral.
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El impacto social del ajuste estructural en Bolivia

Rainer Theele

1. Introduccion

Existe un debate en curso sobre el éxito o el fracaso de los programas de ajuste
estructural bajo los auspicios del FMI y el Banco Mundial (para una vision de
conjunto, ver Thiele y Wiebelt 2000). Este debate no solamente se centra en si los
programas han sido capaces de restaurar el equilibrio macroeconomico e iniciar un
proceso sostenible de crecimiento econdmico, sino también en su impacto en la
pobreza yla desigualdad. Boliviaes unode los pocos paises enproceso de ajuste donde
los significativos logros en términos de estabilizacion macroecondmica y reformas
estructurales se encuentran fuera de toda duda. Es menos evidente que el ajuste en
Bolivia también haya estado asociado con mejoras duraderas en las condiciones
sociales. Este documento intenta echar algo de luz sobre este tema, proporcionando
una relacion detallada del desarrollo social del pais, comenzando en 1985, cuandola
hiperinflacion hizo que un programa de estabilizacion fuera inevitable, el mismo que
mds tarde fue complementado por una serie de programas de ajuste estructural.

En la evaluacion de las posibles consecuencias sociales de los esfuerzos de ajuste
de Bolivia se distinguen dos conceptos bdsicos para la medicion de la pobreza y
la desigualdad. Uno es monetario, basado en ingresos o consumo, el otro es no
monetario, basado en necesidades bdsicas insatisfechas. Las tendencias en varios
indicadores corresponden aestos dos conceptos y son presentadas en las secciones
I1ylIl, respectivamente. La SeccionlV considerala cuestion de cudles puedenhaber
sido las principales fuerzas detrds de la evolucion de la pobreza y la desigualdad
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que se observa, centrindose en las posibles relaciones entre las tendencias en los
indicadores sociales y las reformas macroecondmicas y estructurales que Bolivia
ha implementado. Esto no implica negar que factores microeconémicos no
relacionados con el ajuste estructural también pueden haber afectado a la pobreza
y la desigualdad. Sin embargo, dado que muchos de estos factores son cubiertos
en otros textos (eg. Banco Mundial, 2000a; Andersen, 2001), no serdn discutidos
en este. El documento termina sugiriendo algunos pasos que podrian tomarse para
incrementar las oportunidades de los pobres de participar de las ganancias del
ajuste estructural.

2. Laevolucidn de la pobreza de ingresos y la desigualdad

Se puede utilizar tres indices diferentes para seguir los cambios en la pobreza de
ingresos en Bolivia, todos los cuales pertenecen a la clase de medidas de pobreza
{esarrolladas por Foster, Greer y Thorbecke (1984)". La primera medida es el

atio de conteo o incidencia de pobreza, que es simplemente la proporcion de la
poblacién con ingresos (o consumo) por debajo delalinea de pobreza. La segunda
medida, que captura la profundidad de la pobreza, es la brecha de pobreza. Esta
medida estima la distancia promedio que separaalos pobresde lalinea de pobreza
como una proporcion de dicha linea. La tercera medida es la brecha de pobreza
al cuadrado o indice de severidad de la pobreza. No solamente toma en cuenta el
déficit en el ingreso o en el consumo de los pobres vis-d-vis lalinea de pobreza, sino
también la desigualdad entre los pobres al dar una mayor ponderacion a los mds

pobres.

El cuadro | proporciona una vision de conjunto de los estudios que han medido
la pobreza en el drea urbana de Bolivia, cubriendo el periodo 1986-99. Debe
notarse que los resultados no pueden ser ficilmente comparados entre los distintos
investigadores, ya que usan distintas lineas de pobreza, distintos indicadores de
bienestar (ingresos versus consumo) y distintas unidades de andlisis (individuos
versus hogares). Estas opciones pueden tener un impacto signiﬁcativo en la

1 Para una derivacion de estas medidas de pobreza, ver el Apendice 1.
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medicion de pobreza que se realiza. Las medidas de pobreza a nivel del hogar,
por ejemplo, tienden a ser menores a las medidas de pobreza a nivel individual ya
que los hogares mds grandes tienden a ser mas pobres. Mds aun, el ingreso puede
presentar grandes fluctuaciones sobre el ciclo de vida y, particularmente en los
hogares rurales, inclusive entre afo y ano, mientras que los gastos de consumo
tienden a evolucionar mds establemente ya que las personas los suavizan mediante
elahorroy el desahorro®.

Se hace una distincion entre pobreza extrema, que se refiere a la poblacion por debajo
de una linea de pobreza equivalente al costo de una canasta bisica de alimentos, y
pobreza moderada, que se basa enunalinea de pobreza que tradicionalmente incluye
algunos items bésicos que no son alimentos. Para la fase de estabilizacién (1986-89),
luegodelahiperinflacionde 1983, elunico estudio existente hechopor Psacharopoulos
etal (1992) sugiere un ligero incremento, tanto en la pobreza extrema como en la
moderada, de acuerdoalas tres medidas de pobreza. En contraste, la evidenciaparala
década siguiente apunta hacia niveles de pobreza que declinan moderadamente, con
unanotable excepcion: los dos estudios en los cuales el consumo es empleado como
indicador de bienestar (Banco Mundial 1996; Vos ¢t al. 1998), que no detectan una
caidaen la pobrezaentre 1989y 1993. Laexplicacion mds plausible para este resultado
es que los hogares pobres decidieron posponer los ajustes en el gasto en consumo
hasta que estuvieran seguros de que el incremento en sus ingresos no era solamente
transitorio. En conjunto, la pobreza urbana ha declinado un poco durante todo el
periodo de ajuste. Como un estimado de la tendencia central uno puede considerar
una caida en la incidencia de pobreza de cerca de S puntos porcentuales, que ha
reducido la participacion de la poblacion extremadamente pobre de estar por encima
del 20 por cientoaestar por debajo, y la participacion de la poblacion moderadamente
pobre de estar por encima del 50 por ciento a estar por debajo. Vos et al. (1998) y
Wodon ¢t al. (2000) obtienen estimados de pobreza mucho mds elevados debido
a que utilizan un ingreso no ajustado, mientras que en todos los demids estudios la

2 Debido a esto, la pobreza en el consumo deberia ser elegida como el indicador de bienestar preferido cuando
las encuestas de hogares contengan los modulos de consumo adecuados.
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informacion sobre el ingreso proveniente de las encuestas es ajustada hacia arriba, a in
de considerar la sub-declaracion de ingresos®.

La evidencia sobre la pobreza rural, que se presenta en el Cuadro 2, resulta ser muy
limitada. Dado que las encuestas de hogares antes de 1997 solamente cubrian el
drea rural de algunos departamentos elegidos y un bajo nimero de hogares, no son
representativas del drea rural de Bolivia, impidiendo cualquier evaluacion signihcativa
de la evolucion de la pobreza rural en el tiempo. Inclusive los resultados para 1997 y
1999, que se basan en encuestas representativas, no pueden ser comparados debido a
quela encuesta de 1997 utiliza ingresos y la de 1999, consumo, como indicadores de
bienestar. La tnica conclusion slidaque se puede derivar es que la pobrezaa fines de
1990 se encontraba mucho mds extendida en las dreas rurales que en las urbanas, una
gran mayoria de la poblacion rural era por lo menos moderadamente pobre, y mis de
la mitad no podia alcanzar la linea de pobreza extrema.

La mayor parte de los estudios ha tomado el indice de Gini para medir la
distribucion del ingreso en Bolivia, ¢l estadistico de resumen de desigualdad mis
comtnmente utilizado, que puede tomar valores entre cero (igualdad perfecta)
y uno (desigualdad perfecta)”. La principal debilidad del indice de Gini es que es
extremadamente sensible a cambios en la desigualdad alrededor de lamedianay por
lo tanto puede no cambiarmucho cuando el ingreso es redistribuido entre las colas
superior e inferior de la distribucion del ingreso. Como respuesta a esta dehciencia,
algunos autores presentan la participacion del ingreso correspondiente a diferentes
percentiles de la poblacion como indicadores adicionales de la distribucion.
Un estudio (Banco Mundial 2000a) también emplea un estadistico de resumen
alternativo, el indice de Atkinson, que permite poner ponderaciones explicitas en
los cambios en distintos puntos de la distribucion. Aligual que ¢l indice de Gini,
el indice de Atkinson es normalizado, a fin de que se encuentre entre cero y uno,
donde un valor mis elevado indica una mayor desigualdad®.

3 Dado que los ajustes por sub-declaracion de ingresos son inevitablernente rudimentarios. la precision de una
medicion mas aita es una razon adicional para preterir el consumo como un indicador de bienestar.

4 Elcalculo del indice de Gini se muestra en el Apéndice 1.

5 La formula para el indice de Atkinson es presentada en el Apéndice 1.
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El Cuadro 3 resume la evidencia sobre desigualdad para el periodo 1985-99. El
resultado mds interesante parece ser el hecho de que la desigualdad debe haber
declinado de una manera bastante dramitica inmediatamente después del fin de la
hiperinflacion. Esta conclusion puede deducirse cuando uno compara los estudios
de Jemio (2000), quien estima una fuerte caida en el indice de Gini entre 1985
y 1989, y Psacharopoulos et al. (1992), que encuentra que el indice de Gini se
mantuvo relativamente constante desde 1986 hasta 1989. La mejora significativa
de la distribucion del ingreso entre 1985 y 1989 sugiere que estos resultados son
altamente plausibles ya que en una situacion de hiperinflacion los segmentos mas
pobres de la poblacion tipicamente tienen muchos menos medios para proteger el
valor real de sus ingresos que los segmentos mds ricos.

Aparte del efecto inmediato de la estabilizacion, la evidencia sobre la evolucion
de la desigualdad urbana no es concluyente. Para principios de la década de 1990,
algunos estudios —mds claramente, el de UDAPSO (1993)~ detectan una brecha
en expansion, mientras que otros —especificamente el de la CEPAL (1999)-
detectan una brecha en reduccién. Del mismo modo, Jemio (2000) y la CEPAL
(1999) reportan un deterioro en la distribucién del ingreso durante mediados
de la década de 1990, mientras que el Banco Mundial (2000a) tiende a sugerir lo
opuesto. Este ultimo estudio obtiene un indice de Gini constante pero un indice
de Atkinson decreciente, discrepancia que puede deberse al hecho de que el indice
de Atkinson refleja de mejor manera la creciente proporcion del ingreso que se
encuentra en el decil mds bajo de la poblacion. Finalmente, entre 1997 y 1999, los
resultados dependen dela encuesta que se tome como base parala comparacion: la
de marzo de 1999 ola de noviembre de 1999.Dadoquelacaidaen el indice de Gini
de 6 puntos porcentuales en menos de un ano no parece plausible y por lo tanto
probablemente implica errores de muestreo, los cambios que revela la encuesta de
Noviembre solamente pueden ser vistos como una primera senal de mejora en la
distribucion del ingreso.

En conjunto, no existe una clara tendencia de largo plazo creciente o decreciente,
en tanto la medicion de la desigualdad urbana siempre se encuentra cercana a un
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indice de Gini de 0.5. En lo que respecta a la comparacion entre la desigualdad
rural y laurbana, la encuesta de 1997 sugiere una mayor disparidad en los ingresos
rurales, con un indice de Gini superior a 0.6. El nivel excesivamente bajo del
indice de Gini para el consumo rural en 1999 no puede ser tomado como base
para la comparacion, debido a que la desigualdad es tipicamente menor cuando
se toma el consumo que cuando se toma el ingreso. El indice nacional de Gini, que
también captura la brecha campo-ciudad en el ingreso, fue de aproximadamente
0.57 en 1997 (Banco Mundial 2000a), un nivel muy elevado desde una perspectiva
mundial, pero bastante tipico para América Latina.

3. Ladimension no monetariadela pobreza

Las medidas basadas en el ingreso o el consumo presentadas en el capitulo
anterior proporcionan una forma indirecta de evaluar el control de los hogares
obre los productos bésicos. Otra opcion es medir directamente cuan bien dotada
e encuentra la poblacion con respecto a ciertas necesidades. Para este fin, las
instituciones bolivianas han construido un indicador agregado de necesidades
basicas insatisfechas, que sera discutido en la seccion 3.1. En la seccion 3.2 se
analizard en mayor detalle dos componentes individuales de este indicador, la
educacion y la salud. Estas dos dreas son de particular importancia, ya que ellas
no solamente constituyen elementos esenciales de las actuales condiciones de
vida, sino que a través de su papel en la formacion del capital humano también
determinan las perspectivas de aquellos que actualmente son pobres de participar
en el crecimiento de largo plazo.

3.1. La evolucidn de un indicador agregado no monetario de pobreza

Como base para la construccion de un indicador no monetario de pobreza, el
denominadoindicede NBI (NBI =Necesidades Basicas Insatisfechas), se seleccioné
un numero de variables en cuatro categorias diferentes ~ vivienda, servicios bésicos,
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educacion y salud® Para cada una de estas variables se construyé un indice, que
mide la distancia entre el nivel de la variable reportado para un hogar determinado
y un nivel minimo definido como la norma para la satisfaccion de las necesidades
bisicas’. Por ejemplo, en la categoria de servicios bisicos, el tipo de energia utilizada
para cocinar fue medido contra el requerimiento minimo de disponibilidad de gas
liquido o electricidad. Finalmente, utilizando ponderaciones iguales, se agregaron
los sub-indices para todas las variables, a fin de conformar el indice de NBI general
para el hogar. El objetivo final del Gobierno boliviano era establecer un mapa de
pobreza basado en los indices de NBI, y usar este mapa como guia para la politica
social (Ministerio de Desarrollo Humano, 1994).

Como se ilustra en el Apéndice 2, el indice de NBI se basa en un conjunto de
informacion sobre las condiciones sociales en Bolivia. Sin embargo, un problema de
este indice es que —al igual que otros indicadores sociales compuestos, tales como
el Indice de Desarrollo Humano del PNUD- sufre de serias, sino insuperables,
debilidades metodologicas, ya que no existe un marco tedrico para la agregacion
de indicadores que relacionan diferentes dimensiones del bienestar, haciendo que
cualquier esquema de ponderaciones sea arbitrario. El indice de NBI deberia, en
consecuencia, ser interpretado con mucha cautela, y el principal énfasis deberia
ser puesto en el anilisis de sus partes. De todas maneras, cuando se trata de la
formulacion de politicas es preciso centrarse enindicadores individuales.

El Cuadro 4 muestra la incidencia de la pobreza rural y urbana medida con el indice
de NBI para los anos 1976, 1992 y 1998. Surge unailustracion muy clara, con casi
ningun progreso en las dreas rurales y una reduccion de casi la mitad de la pobreza
urbana entre 1976 y 1998. En la década de 1990, la significativa caida en el indice de
NBI general para el drea urbana de Bolivia refleja mejoras importantes en todas las
partes componentes, mientras que en el drea rural de Bolivia solamente la provision

6 Sorprendentemente, e! indice de NBI no contiene un componente de alimentos, a pesar de que la ingestion
de calonas ‘suficientes puede ser considerada como la necesidad basica mas elemental. Esta omision
probablemente se debe al hecho de que [os censos de 1976 y 1992, en los que se basa el calculo numérico
del indice de NBI, no proporcionan la suficiente informacion sobre consumo de alimentos.

7 ElApendice 2 presenta 10s pasos seguidos para la construccion del indice de NBI, al igual que la lista de todas
las vanables y los niveles minimos asignados a cada una de ellas.
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de los servicios de salud mejoro sustancialmente. En conjunto, las diferencias
regionales son tan pronunciadas que, a pesar de los problemas metodologicos, se
puede hablar de una brecha campo-ciudad grande y creciente en las condiciones de
vida.

3.2. Laevolucion de los indicadores individuales no monetarios de pobreza

Educacion

Podria decirse que el principal objetivo relacionado con la pobreza en el sector
de educacion es lograr un acceso de amplia base, particularmente a la educacion
primaria. Si se consideran las tasas de cobertura escolar, que mejoraron en todos
los niveles de educacion entre 1985 y 1999 (Cuadro 3), Bolivia ha progresado
hacia la consecucion de este objetivo. Solamente durante el periodo 1985-90
las tasas de cobertura cayeron en cierta medida, reflejando los costos de ajuste
durante la estabilizacion. Desde una perspectiva internacional, en 1997 Bolivia
tenia los mismos niveles de cobertura en la primaria que el promedio de los paises
con ingresos medios bajos. La cobertura terciaria se encontraba por encima del
promedio, mientras que la cobertura en los niveles inicial y secundario estaba por
debajo del promedio.

Las relativamente elevadas tasas de cobertura bruta en la primaria pueden llevar a
la conclusion de que la cobertura en la educacion primaria ya no es un problema
en Bolivia. Sin embargo, una revision de las tasas de retencion, i.e, el porcentaje de
alumnos que completan cada grado, sugiere que las tasas de cobertura bruta en la
primariaestansobreestimadas. El Cuadro 6 revela que solamente el 31 por ciento de
los estudiantes que entranala escuela primaria completan todo el ciclo primario. La
desercion continuia en la escuela secundaria, con la consecuencia de que solamente
un cuarto de los estudiantes completan los 12 anos de ensenanza.

Las altas tasas de desercion pueden explicarse por una combinacion de factores
de demanda y oferta. Por el lado de la oferta, la baja calidad de la enseianza tiene
parte de la responsabilidad. Los resultados recientes de los examenes de lenguaje y
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matemdticas en el tercer y cuarto grado colocan alos estudiantes bolivianos bastante
por debajo del promedio para América Lating, especialmente en el rendimiento en
lenguaje (UNESCO, 1998). Otro problemaes el hecho de que muy pocas escuelas
primarias ofrezcan todos los grados, desde el primero hasta el octavo. Por el lado
de la demanda, los costos directos e indirectos de la educacion pueden influir en
la baja asistencia. Mientras que las escuelas pablicas son gratuitas, existen gastos
adicionales tales como el costo de los uniformes, el material escolar y el transporte.
Se ha estimado que en las dreas urbanas estos costos representan hasta mis de 120
dolares cada ano, un monto elevado para las familias pobres, dado que su ingreso
anuala menudo no excede los 500 délares (Inchauste, 2000). Los costos indirectos
o de oportunidad de la educacion, que pueden ser estimados a partir de salarios
no percibidos, frecuentemente son mds elevados y tienden a incrementarse con la
edad, proporcionando, por lo tanto, una racionalidad para la desercion luego de un
cierto numero de anos de ensenanza.

Aparte de que es una manifestacion de necesidades bisicas insatisfechas, un bajc
nivel educativo también es un determinante crucial de la pobreza de ingresos,
como lo ilustra el Cuadro 7. Las personas sin ninguna educacion tormal tienen tres
veces mds posibilidades de encontrarse entre los pobres que aquellas personas con
mds de 12 anos de educacion. La relacion entre la duracion de la educacion y la
pobreza de ingresos muestra una peculiaridad interesante, esto es, que solamente
se puede lograr una reduccion dramdtica en la probabilidad de ser pobre luego de
completar el ciclo completo de 12 anos. En contraste, especialmente en las dreas
urbanas, aquellos que desertaron luego de 7 u 8 anos no se encuentran mucho
mejor que aquellos que no asistieron al colegio. Una posible explicacion para este
tipo de efecto de umbral puede ser que la tnica graduacion tormal que se recibe
luego de 12 anos de educacion sirve como una importante llave que abre puertas
para trabajos mejor pagados.

Salud

La mayoria de los indicadores bdsicos de salud han mejorado sustancialmente
durante el ajuste en Bolivia (Cuadro 8). Por ejemplo, la mortalidad infantil decliné
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en casi 40 por ciento entre 1985 y 1988. La tinica drea en la que se ha Iogmdo un
progreso muypequeio hasidola cobertura de ninos enlas campanas de vacunacion.

Mientras que la tendencia general creciente en la situacion de la salud en Bolivia
se encuentra fuera de dudas, es necesario ponerla en perspectiva. Primero, las
constantes mejoras en las condiciones de la salud no son especificas a Bolivia sino
mds bien son una caracteristica de la gran mayoria de paises en desarrollo. Segundo,
ante virtualmente cualquier comparacion con paises con similares niveles de PIB
per cipita, el desempeno de Bolivia fue todavia bastante pobre durante la segunda
mitad de la década de 1990. Solamente para citar un ejemplo, el Banco Mundial
(1999) ha comparado a Bolivia en 1997 con desempeiios bajos y altos respecto a
indicadores clave relacionados con la mortalidad infantil. Se considerd que un pais
tenia un desempeiobajo (alto) si sutasade mortalidad infantil era significativamente
mis alta (baja) de lo que se podria haber pronosticado, dado su PIB per cipita.
Con base en unaregresion de la mortalidad infantil y el PIB per cipita, se calculd la
diferencia entre los niveles de mortalidad infantil estimados y los actuales para 75
nisesconun PIB per cipita entre 1000y S000 délares. Los 20 paises conlos valores
positivos mds grandes para esta diferencia fueron definidos como de desempeno
bajo, y los 20 paises con los valores negativos mis grandes fueron definidos como
de desempeiio alto. Los resultados de este andlisis son presentados en el Cuadro
9. Para la mayoria de los indicadores, Bolivia se compara de manera desfavorable,
inclusive con los paises de desempeno bajo. Su porcentaje de nacimientos atendidos
por personal entrenado, por ejemplo, es 35 puntos porcentuales (o S5 por ciento)
menor que lo que se habria estimado, dado su PIB per cipita, comparado con un
promedio de 8 puntos porcentuales (o 12 por ciento) para el grupo de desempeiio
bajo. Finalmente, las condiciones de salud en Bolivia contintian siendo mucho
peores para los mds pobres que para el quintil més rico de la poblacién (ibid.). Las
tasas de mortalidad infantil y de la ninez, por ejemplo, fueron mis de dos veces mis
altas a mediados de la década de 1990, y la malnutricion fue mds de tres veces mis
predominante. Se ha calculado discrepancias de magnitudes similares entre los
quintiles de ingresos para otros paises en desarrollo. En conjunto, y a pesar de las
mejoras, la situacion de la pobreza en Bolivia continta siendo insatisfactoria.
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4. Fuerzas detras de las tendencias en pobreza y desigualdad

Los movimientos en los indicadores sociales pueden ser causados por ajustes en
el nivel macroecondmico a través de dos canales basicos. Primero, el crecimiento
y el cambio estructural tienden a afectar las oportunidades de obtener ingresos y
el costo de vida de la mayoria de los individuos, por lo tanto cambiando su ingreso
primario real. Segundo, las reformas del gasto publico pueden afectar el nivel de sus
ingresos secundarios y la provision de servicios bdsicos. La relevancia de estos dos
canales para Bolivia serd discutida en este capitulo.

4.1. Crecimiento

El vinculo mejor establecido entre los indicadores macroeconémicos y sociales es
aquél que va del crecimiento a la pobreza. Un numero de andlisis transversales a
varios paises han obtenido como resultado que el crecimiento sostenible del PIB
per cipita estd, en promedio, asociado con una caida en la pobreza (e.g. Dollar y
Kraay, 2000). ¢Se aplica también esto a Bolivia? El Grifico 1 muestra que, luego
de la fase inicial de estabilizacion, el PIB per cdpita de Bolivia se incremento de
manera constante, con la excepcion de los dos anos de recesion, 1992 y 1999,
en los cuales el incremento en el PIB no alcanzo a la tasa de crecimiento de la
poblacion. La evolucion dela pobreza urbana mostrada anteriormente tiene similar
comportamientoysugiere unimpactodel crecimiento enlareduccion delapobreza.
Y, ciertamente, estudios empiricos han estimado una elasticidad significativamente
negativa del indice de incidencia de pobreza con respecto al crecimiento (Nina y
Rubio, 2001; Wodon et al, 2000). Sin embargo, con niveles de aproximadamente
-0.62-0.7, estaelasticidad es baja en la perspectiva internacional. Por ejemplo, para
unamuestra de otros doce paises latinoamericanos, se ha estimado una elasticidad
promediode -1 (Wodon ¢t al. 2000).

Para el caso de Bolivia no se puede identificar una relacion estadistica significativa
entre el crecimiento y la desigualdad. Este descubrimiento se encuentra en linea
con la evidencia para muchos otros paises y retleja las ambigtiedades tedricas con
respecto a los nexos entre las dos variables (ver, por ejemplo, Brunoet al, 1996).



8o  Twreinta arios de economia en Bolivia

4.2. Cambio estructural en los mercados de productos y factores

Aparte del crecimiento agregado, los cambios en la estructura de produccion sectorial
y en el ingreso por los factores y el empleo pueden haber afectado la pobreza y la
desigualdad. Las encuestas de hogares revelan que, adicionalmente a la educacion
(ver 3.2), el sector de actividad y el tipo de empleo se encuentran entre los principales
factores que determinan la probabilidad de que un individuo sea pobre. De acuerdo
a la encuesta de noviembre de 1999, la incidencia de la pobreza en el sector de
servicios del drea rural, por ejemplo, eramenos de la mitad de aquélla en la agricultura,
Lo mismo se cumple para los empleados de oficina cuando se los compara con
trabajadores familiares no remunerados, tanto en el drea rural como en el dreaurbana.
Estos niimeros ilustran el hecho de que el cambio estructural puede significar una
diferencia para los pobres.

Al explicar los posibles cambios en la estructura de produccion durante el ajuste, es
particularmente importante tomar en cuenta la evolucion de dos precios relativos
zentrales, el tipo de cambio real y los términos de intercambio campo-ciudad. Los
programas de ajuste estructural tipicos se caracterizan por devaluaciones reales
concomitantes con mejoras en los términos de intercambio del sector rural mis
orientado hacia el exterior. En consecuencia, estas medidas proporcionan fuertes
intensivos a los agricultores y contribuyen al alivio de la pobreza rural. En Bolivia,
los hechos se han dado de una manera bastante diferente. Como se muestra en
el Grifco 2, el pais experimento una sustancial devaluacion en términos reales al
inicio de la fase de estabilizacion. Luego el Boliviano se aprecio en términos reales
de manera constante hasta mediados de la década de 1990 y a partir de entonces
no se identifica una tendencia clara® Los términos de intercambio campo-ciudad
se deterioraron en mds de un 20 por ciento en el primer ano de la estabilizacion y
nunca llegaron a recuperarse completamente de esta caida. En consecuencia, los
movimientos de estos dos precios relativos centrales no han sido favorables paralos
paises orientados a mercados externos y parala agricultura, la cual no se encuentra
entre las actividades mds orientadas a mercados externos en Bolivia.

8 Para una discusion de las implhcaciones macroecondmicas de los movimientos del upo de cambio real en
Bolivia durante el ajuste, ver Schweickert (2001).
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Este patron de incentivos se refleja, al menos parcialmente, en la evolucion de la
estructura de produccién sectorial (Cuadro 10). La participacion conjunta en el PIB
de los dos sectores mis orientados a mercados externos, la mineria y la manufactura,
ha permanecido aproximadamente constante durante el periodo 1985-99, mientras
que la participacion de la agricultura ha caido en cierta medida. Al interior de la
agricultura, sin embargo, el segmento modemo orientado a las exportaciones ha
ganado importancia sustancialmente en detrimento del segmento tradicional, mucho
mds orientado al mercado interno, donde la mayoria de los pobres del drea rural ganan
su sustento. Desafortunadamente, dada la falta de informacion de encuestas sobre la
evolucion del ingreso rural, no se puede evaluar de manera directa si la caida relativa
de la agricultura tradicional refleja principalmente la migracion de agricultores que se
ha dado a considerable escala, o si también se relaciona con los ingresos promedio en
estancamiento de los restantes pequenos productores. Una senal de lo segundo es el
muy limitado crecimiento de laproductividad de los cultivos més tradicionales.

Los desarrollos en los mercados de factores probablemente son atin mds relevantes
para la pobreza y la desigualdad que los cambios en la estructura de produccion, ya
que el ingreso por los factores es la fuente de ingresos mds importante en Bolivia,
dado el bajo grado de redistribucion llevado a cabo por el gobierno. A continuacion
se discutird la evolucion del empleo y los ingresos urbanos. Las limitaciones en la
informacion mencionadas anteriormente hacen imposible hacer el mismo anilisis
para las dreas rurales.

Los cambios en la fuerza laboral urbana por sector de actividad claramente
revelan el proceso de contraccion fiscal (Cuadro 11). Muchas de las personas que
resultaron excedentarias en la administracion publica y en otros servicios publicos
encontraron nuevos trabajos en las actividades comerciales. Durante la fase de la
estabilizacion, el desempleo abierto también decrecié. Dejo de ser un problema
grave en la década de 1990, cayendo a una tasa promedio por debajo del 4 por
ciento entre 1994y 1998. La elevada tasa de desemplco que se muestra para el afio
de 1999 se debe a la recesion de ese ano.
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Si se analiza por tipo de empleo, la caracteristica mas saliente es la persistentemente
elevada participacion de la fuerza laboral en el sector informal. Se debe tener
en cuenta que la definicion de sector informal que aqui se plantea es bastante
rudimentaria, y estd de acuerdo a las estadisticas oficiales’. Mds aun, los datos
para 1989y 1999 no son estrictamente comparables, debido a los cambios en las
definiciones. A pesar de ello, uno puede concluir que el sector informal al menos ha
mantenido su importancia en la absorcion de mano de obra urbana. Este resultado
esconfirmadopor Lay (2001) en el estudio a profundidad que realiza del mercado
detrabajourbano de Bolivia.

La evolucion de los ingresos urbanos por factores también difiere entre sectores de
actividady tipos de empleo. Es particularmente reveladorala comparacion delostres
grupos ocupacionales dominantes, i.e. obreros, empleados de oficina y trabajadores
por cuenta propia. El Grifico 3 muestra que durante el periodo de 1989-99 los
empleados de oficina experimentaron, de lejos, los més grandes incrementos en sus
ingresos reales. Mientras que el crecimiento del ingreso para los obreros es mayor
al promedio de 20.8 por ciento, los ingresos de los trabajadores por cuenta propia
virtualmente se estancaron. La creciente prima por calificacion para los empleados
de ohcina sugiere crecientes disparidades en el mercado de trabajo urbano, y los
magros resultados paralos trabajadores por cuenta propia senalan una caida relativa
de las oportunidades de ingresos del sector informal.

4.3. Cambios en el gasto piiblico

Entrelos gastosgubernamentales, el gastosocial y la inversion puiblica son los que mas
directo impacto tienen en los pobres. El Cuadro 12 muestra la evolucion de estas dos
categorias degastodurante el periodo de ajuste. En contraste conlo queloscriticosdel
ajusteestructural podrian temer, Bolivia nosolamente hapreservadosinoque también
ha expandido su presupuesto social. Una gran parte de este marcado incremento
en el gasto social se debe al sector de educacion. Comenzando de una base baja, el
gasto en educacion crecid lentamente durante la fase de estabilizacion, pero entonces

9 Se puede encontrar una mayor varianza de definiciones det sector informal en Lay (2001).
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experimento un fuerte incremento durante la década de 1990, lo cual puede haber
contribuido a las mejoras en la tasa de cobertura identificadas en el Capitulo 3.2. En
1998, el gasto publico de Bolivia en educacién como porcentaje del PIB (5.7%) era
mayor que el promedio para los paises de ingresos medios mas bajos (5%). Al interior
del presupuesto de educacion, la asignacion de fondos difiere considerablemente del
patron internacional (Cuadro 13). Lo més sorprendente es la extremadamente baja
participacion de la educacion secundaria, que corresponde a una tasa de cobertura
del nivel secundario por debajo del promedio (ver mis arriba). Del mismo modo,
en la educacion terciaria, las asignaciones presupuestarias que estin por encima del
promedio estin asociadas con tasas de cobertura mayores al promedio.

En el sector de salud, el gasto publico fue bajo durante toda la década de 1990, y
es probable que inclusive haya declinado, en tanto el reducido gasto del Gobierno
central que se muestra en el Cuadro 13 no fue completamente compensado por un
creciente gasto municipal en el curso del proceso de descentralizacion que se inici6
enladécadade 1990.En conjunto, el gasto en salud publica fue de aproximadamente
I por ciento del PIB en 1998, un valor muy bajo relativo al promedio de 2.6 por
ciento para todos los paises de ingresos medios mds bajos, lo cual proporciona una
posible explicacion de las pobres condiciones de lasalud en Bolivia.

Lainversion publica ha mostrado un alto grado de estabilidad alo largo de la década
de 1990. Luego de incrementarse en 1991, permanecid constante a una tasa de
cerca de 6 por ciento del PIB. En lo que se refiere a la asignacion de la inversion
publica, uno de los cambios mis significativos tue la caida en la participacion de la
agriculturade méds de 10 por ciento, en 1990,a menos de S por ciento, en 1998. Esto
puede haber hecho que la inversion publica sea mds regresiva, ya que en el caso de
la agricultura tiende a ser mds pro-pobres que en otros sectores.

5. Haciendo que el ajuste beneficie a los pobres

El anilisis precedente ha mostrado que el progreso en el alivio de la pobreza en
Bolivia desde 1985 solamente hasido moderado, dados los éxitos en la estabilizacion
de la economia y el restablecimiento del crecimiento. Es probable que reformas en
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cuatro dreas puedan llevar a una mayor participacion de los pobres en los beneficios
del ajuste estructural:

Primero, la informacion sobre distribucion para las dreas rurales ha sido claramente
deficiente en el pasado, impidiendo cualquier evaluacion seria de la situacion de
la pobreza rural. Con las encuestas de 1997 y de noviembre de 1999 se han dado
grandes pasos hacia el establecimiento de una amplia base de datos que pueda ser
usada como base para intervenciones de politica dirigidas en favor de los pobres
rurales, tales como programas de alimentos en las escuelas. A fin de ser utiles para
las politicas, las encuestas futuras deberian aplicarse por lo menos cada dos anos.

Segundo, existen indicios de que la pobreza rural se estanca en un nivel muy alto
y que la agricultura tradicional, donde la mayoria de los pobres rurales ganan su
sustento, estd rezagada del resto de la economia. La migracion puede, y lo harg,
ayudar a resolver este problema, pero no puede soportar sola todo el peso. Por lo
anto, una de las principales prioridades deberia ser incrementar la productividad
de la agricultura tradicional. Comparaciones con los paises vecinos sugieren que
se puede lograr incrementos en la productividad, aunque las dificiles condiciones
naturales en gran parte de Bolivia claramente establecen limites. Entre las medidas
que pueden resultar muy efectivas estin las inversiones en bienes publicos, tales
como la investigacion agricola, que ha sido severamente ignorada en los aios
recientes. En muchas dreas rurales, la falta de infraestructura confiable constituye
otro cuello de botella para el logro de un mayor crecimiento de la productividad.
Finalmente, los pequenos productores casi no tienen acceso al crédito formal y
por lo tanto sus oportunidades de inversion enfrentan restricciones. Este problema
puede ser parcialmente resuelto mediante la modernizacion de los numerosos
sistemas de tenencia de la tierra existentes, a fin de facilitar el uso de la tierra como
garantia,o mediante laampliacion del conjunto deactivos que puedan ser utilizados
como garantia, a fin de incluir el ganado, por ejemplo. Mientras que medidas de
este tipo pueden mejorar el funcionamiento del mercado de crédito formal para
los pequerios productores, es muy probable que quede atin un rol complementario
significativo para las iniciativas de microcrédito.
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Tercero, a pesar de las recientes mejoras, la formacion del capital humano continta
siendo insuficiente. Esto es particularmente cierto para el sector de salud, en el cual
Bolivia tiene un desempeno mucho peor de lo que su ingreso per cpita permitiria
predecir. Dado el bajo presupuesto en salud, incrementos sustanciales en el gasto en
salud publica estdn justificados. La mayor parte de los recursos adicionales deberia
ir a dreas con un alto impacto en los pobres, tales como las vacunas. En el sector de
educacion, el gasto se compara favorablemente a nivel internacional por lo tanto no
necesita incrementarse como porcentaje del PIB. Sin embargo, el gasto en educacion
secundaria e inicial deberia incrementarse a costa del gasto en educacion universitaria.
Esto no solamente permitiria retirar los cuellos de botella existentes en el sistema
educativo de Bolivia, sino que también haria que el gasto sea mds progresivo. Mas
aun, se necesita de reformas para reducir las tasas de desercion. Entre éstas se podria
considerar un incremento en el nimero de escuelas que proporcionan todo el ciclo
primario, una primera graduacion luego de 8 anos de educacion, en lugar de 12,y la
provision de becas que cubran los costos de educacion de los alumnos muy pobres.

Cuarto, el mercado laboral urbano estd caracterizado por un persistentemente

elevado grado de informalizacion, con ingresos reales promedio estancados paralos

trabajadores por cuenta propia. Parafacilitarel acceso delos pobres al empleo formal

serequiere de una estrategia de dos ejes. Por el lado de lademanda, deberia revisarse

la posibilidad de que la compleja y costosa regulacion del trabajo, que incrementa

los costos laborales en hasta 40 0 60 por ciento por encima del salario bisico, pueda
ser Hexibilizada, a in de reducir las barreras entre los mercados laborales tormal e
informal. Por el lado de la oferta, sélo una mejor educacion puede hacer alos pobres
mds atractivos para los empleadores formales. La tormacion del capital humano
es probablemente el medio mds importante para lograr mejoras duraderas en la
productividad del trabajo de los pobres. Sin embargo, en vista de quelas inversiones
en capital humano toman un tiempo muy largo para materializarse, las reformas al
mercado laboral parecen ser la herramienta disponible mds poderosa en el corto al
mediano plazo.
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Apéndice 1

Descripcion formal de las medidas de pobrezay desigualdad

La especificacion general de la clase de medidas de pobreza desarrollada por Foster,
Greer y Thorbecke (1984) es

(1) L i z-y,1"
a
n < z
con
P, = indice de pobreza dependiente del valor de a
n = nimero total de hogares (individuos)
s nimero de hogares pobres (individuos)
z = linea de pobreza
Vi = ingreso (o nivel de consumo) del hogar (individuos) i.

Sia =0, entonces

(2) p-Y.

que es el ratio de conteo o incidencia de la pobreza.
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Sia= 1, entonces

(3) P‘=li z—_yi,

n 3 Z

que es la brecha de pobreza.
Sia= 2, entonces

(4)

(S8

13 [z
ik

>0

i=
que es la brecha de pobreza al cuadrado o indice de severidad de la pobreza.

Para derivar los estadisticos resumen de desigualdad, se asume que existen n
observaciones de los ingresos yl, y2, .., yn, las cuales son ordenadas en orden
creciente, y que las i personas reciben yi ingresos, donde

(5) i f, =N,
i=1

y donde el ingreso medio es

O 5efSa) /x

i=l
Entonces la curva de Lorenz se forma a partir de calcular para todo k la proporcion
de lapoblacioncon ingresos menores o iguales ayk

) Fk=§j} /N,

k
(8) Q= Efiyl' /Ny
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El indice de Gini, G, es el drea entre la curva de Lorenz y la diagonal de distribucion
igualitaria, relativa a todo el tridngulo por debajo de la diagonal. Puede ser calculado
como

(9) G= 2 i[y,-—y,-! / evy)|

i=l =l

Elindice de Atkinson, A, se calcula a partir de la formula
1/(1-¢)

0 n N
(10) I-4= Eﬁ(yi/y)e/N ;
i=l
donde e es el parimetro de aversion a la desigualdad. Mientras més alto sea e, mds alta
es la sensibilidad del indice a cambios en la parte baja de la distribucion delingreso.

Apéndice 2
Construccion del indice de NBI

Elindicede NBIparacadahogares construido utilizando el siguiente procedimiento:

i.  Se elige una o mds variables en cuatro grandes dreas —vivienda, servicios
bsicos, niveles educativos, servicios de salud. Por ejemplo, en el caso de la
vivienda, las variables elegidas reflejan la calidad de los materiales utilizados
para la construccion del piso, el techo, las paredes, y el area disponible en la
casa.

ii. Se determinan los niveles de satisfaccion para cada variable. Por ejemplo,
el piso es ordenado jerarquicamente, de acuerdo a la calidad del material
utilizado.

iii. Se define un nivel minimo para cada variable —este nivel es necesario para
determinar la necesidad bisica insatisfecha. Por ejemplo, el nivel minimo
parala variable piso es ladrillos o cemento.

iv. Seasigna un valor a cada nivel de acuerdo a su distancia de la norma.
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v.  Se determina un indice estandarizado de la brecha para cada variable.

vi. Elindice general de NBI, que mide el grado de satisfaccion de necesidades
bisicas en un hogar, es determinado utilizando ponderaciones simples.

A continuacion se presentan los niveles minimos establecidos para cada variable.

Grupo A: Vivienda

Sub-grupo A.1:

Principales materiales de construccion utilizados en la casa

Pisos: ladrillo y cemento.
Techo: calamina y pfancha.
Paredes: adobe revocado y madera.

Sub-grupo A 2:

Areas disponibles en la casa

Dos habitaciones por cada cinco personas.
Una habitacion para otros usos por cada cinco personas.
Una habitacion utilizada exclusivamente como cocina.

Grupo B: Servicios basicos

Sub-grupo B.1:

Agua y servicios sanitarios

Nivel minimo de provision adecuada de agua.

Agua de caneria fuera de la casa, pero dentro del terreno, o de
un pozo conectado al interior de la casa a través de una caneria.
Servicios sanitarios con sistema de alcantarillado

0 p0zo séptico (areas urbanas).

Servicios sanitarios con sistema de desaglie a

un pozo o a la superficie (areas rurales).

Sub-grupo B.2:

Energia

La casa tiene electricidad.
Se utiliza gas liquido o electricidad para cocinar.

Grupo C: Educacion

Para personas entre 6 y 16 anos, acceso a

una institucion de educacion formal.

Para personas de 10 anos 0 mas, la habilidad de leer y escribir.
Para personas entre 17 y 29 anos, 10 anos de educacion.
Para personas entre 30 y 44 anos, 8 afnos de educacion.

Para personas entre 45y 98 anos, 5 anos de educacion.

Grupo D: Salud

Acceso a atencion en una institucion del Ministerio de Salud.




Cuadro 1. Tendencias en la pobreza urbana, 1986-1999*

Unidad : i
o Unidad de Medida de . aall 1 . | 1909, | 1999,
Fuente an(a'jﬁsis medida’ pobreza 1956 | 1989 [ 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1985 1 1996 | 1997 | ‘NOV
Incidencia
de exttema
pobreza®
Antelo (2000) |Hogar |ldEes0 | leidencia de 245 209 193
CEPAL (1994) |Hogar |lOres0  |lnadiencia 2. 75
CEPAL (1999) [Hogar [Ireso  |Inddencia de 200 170 160
Malina et al. Ingreso Incidencia de
(1999) Hogar ajust. pobreza 262 (211 f240 [ 223 180|208
Pereira/ . )
Jmencz |Hogar |0 oG O o 19
Psacharopoulos | i Ingreso Incidencia de 5
etal (1992) |Mdviduo |5ier pohreza oy 228
Brecha de
pobreza i
Brecha de
pobreza al 36 | 5.4
cuadrado
Vos et al. - Incidencia de
(1998) Individuo | Ingreso pobreza 46.0 300 322
o Incidencia de
Individuo | Consumo pobreza 279 283
Brecha de 82 85
pobreza
Brecha de
pobreza al 3.4 35
cuadrado
Banco Mundial e Incidencia de
(1996) Individuo | Consumo pobreza 28.1 293
Hogar |Consumo Incidencia de 218 224

pobreza
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Banco Mundial

Ingreso

Incidencia de

(20009 Individuo | 35 pobreza G 25| 234 | 216
o
Brecha de
pobreza al 7.7 37 | sa 39
cuadrado
incidencia de
pobreza”
- |Ingreso Incidencia de - .
Antelo (2000) |Hogar aitst. pobreza 53.3 491 6.9
. |Ingreso Incidencia de - .
CEPAL (1994) [Hogar ajus!. pobreza 496 457
- Ingreso Incidencia de e
CEPAL (1999) |Hogar ajust pobreza A70 16.0 410
Jimenez/ Ingreso Incidencia de o .
Yariez (1997) |1098"  |5idst. pobreza el —
Moalina et al. Ingreso Incidencia de so4 |hag e o
(1999) Hogar ajust. pobieza 24| a68 | 504 | 481 | a53 | a7.1
gg%?g?ade 237|201 223|121 190| 207
o Brecha de
pok)(rjezgal 136 | 11olies|vis]io2] s
cuadrado
Pereira/ . : Incidenci )
\(J]irggrét)ez individuo g}géﬁso pgll)(rjgz g'a de 530 49
Brecha de 249 190
polreza o
Biecha de
pobreza al 136 96
cuadrado
Psacharopoulos . IngreSO Incidencia e ISR ERY)
elal (1902) | MdViduO g, pobreza ’
Brecha de ang | 2aa
pobreza
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Brecha de
pobreza al
cuadrado

116

UDAPSO
(1995)

Hogar

Consumo

incidencia de
pobreza

Vos et al.
(1998)

Individuo

Ingreso

Incidencia de
pobreza

708

o6 9

593

Brecha de
pobreza

374

Brecha de
pobreza al
cuadrado

260

Individuo

Consumo

Incidencia de
pobreza

60.3

Brecha de
pobreza

256

Brecha de
pobreza al
cuadrado

136

World Bank
(1996)

Individuo

Consumo

Incidencia de
pobreza

61.6

Hogar

Consumo

Incidencia de
pobreza

526

World Bank
(2000a)

Individuo

Ingreso
ajust.

incidencia de
pobreza

520

50.7

47.0

Brecha de
pobreza

24.4

210

11.4

Brecha de
pobreza al
cuadrado

15

10.8

Wodon et al.
{2000)

Individuo

Ingreso

Incidencia de
pobreza

700

64.0

a Solo cubre las principales ciudades. que representan cerca del 80 por ciento del total de la poblacion urbana.

b La incidencia de pobreza extrema se refiere al porcentaje de la poblacion por debajo una linea de pobreza igual a los costos de una canasta
alimenticia basica, mientras que la incidencia de pobreza se basa en una linea de pobreza que incluye adicionalmente l0s costos de una
canasta basica no-alimenticia.

¢ Ingreso ajustado: Ingreso ajustado por subdeclaracion.
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Cuadro 2. Pobreza rural, 1991-1999
Fuente Ugf;g'se Uﬁl‘i?f dge Medida de pobreza | 1991 | 1995 | 1997 | 1999
Incidencia de
extrema pobreza _
UDAPSO (1995) | Hogar Consumo | Incidencia de pobreza | 58.6
Vos et al. (1998) |Individuo |Ingreso Incidencia de pobreza 733
Individuo | Consumo [ Incidencia de pobreza 85.8
Eaaggg)Mundial Individuo | Consumo | Incidencia de pobreza 791
Hogar Consumo | Incidencia de pobreza 72.7
Banco Mundial o - ;
(2000a) Individuo | Ingreso Incidencia de pobreza 58.2
Brecha de pobreza 33.7
Brecha de pobreza 241
al cuadrado )
Individuo | Consumo | Incidencia de pobreza 58.8
Brecha de pobreza 26.3
Brecha de pobreza 14.8
al cuadrado -
Incidencia de
pobreza
UDAPSO (1995) | Hogar | Consumo g‘gg?‘ggg'gede 68.8
Vos et al. (1998) | Individuo | Ingreso Incidencia pobreza 771
Individuo | Consumo | Incidencia de pobreza 88.3
Brecha de pobreza 58.6
Brecha pobreza
al cuadrado oL
gagé:g)Mundial individuo | Consumo | Incidencia de pobreza 87.7
Hogar Consumo | Incidencia de pobreza 82.4
%aémggar;Aundia! Individuo | Ingreso | Incidencia de pobreza 773
Brecha de pobreza 48.7
Brecha pobreza
- al cuadrado 36.4
Individuo | Consumo | incidencia de pobreza 81.7
Brecha de pobreza 458
Brecha de pobreza
al cuadrado 30.2




Cuadro 3. Tendencias en la aesigualdad, 1985-1999

Unidad de|Unidad de Medida de = . . Aiaa-| 1999, | 1999,
Fuente andlisis | medida desiquaidad 198511986 [ 198911990 1993 [ 199411995 1996 11997 o “ - o
Ingreso  [Porcent. quintit i
Antelo (2000) Hogar wbano  |mas bajo a1 |39 4.0
Porcent quintil . L
de. Al 67.3]569.4 58.2
CEPAL (1999) Hogar :';%';?8 Indice de Gini 048 043 016
Porcent. 40% .
mas pobre 12 il 19
Porcent. decit - -
A 38.2 35.4 370
Jemio (2000) Hogar i'}%ﬁfg Indice de Gini 059 043 0.45 0.48
Molina et al. (1999) |Hogar t}%ﬁfg Indice de Gini 052|056 [0.53]0.55
Pereira/Jimenez Ingreso ; . 4 5
(1998) Hogar | tano Indice de Gini 05 053
Pollcenl., quintil 23 40
mas bajo )
E}o';'sc%llwltd quintil 507 58.4
C
gfgfliha'ODOU'OS individuo :']‘I%'aﬁfg Indice de Gini 0.52|0.53
Porcent. quintil
et 39 | 35
(1992) mas bajo N
Banco Mundial . Ingreso  |i - . 0.54 053] 054 | 048
(2000a) Individuo wbano Indice de Gini 5
Indice de Atkinson 0.63 0.44 0.36
Porcent. quinti!
o 31 39 41
mas bajo
Poycenl. quintil 583 583 53.7
mas alto
individuo (950 {indice de Gini 0.63
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Porcent. quintil

mas bajo B
Porcent. quintil s
mas allo s
Individuo %?glsumo [ndice de Gini 0.42
Porcent. quintil .
mas bajo 5.2
Porcent. quintil
mas alto LAl
Banco Mundial N Consumo | . . . -
(1996) Individuo |0 fndice de Gini 0.47 0.48
Hogar 8%';?1“0"10 indice de Gini 0.47 0.52
individuo [0SUMO ingice de Gin 0.45
Hogar l%chg'sumo indice de Gini 0.47
UDAPSO (1995)  |Hogar  [I"9'6S0ingice de Gini 042 0.49
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Cuadro 4. Porcentaje de la poblacion pobre de acuerdo a las
Necesidades Basicas Insatisfechas, 1976-1998
indice | Materiales | Hacinamiento | Servicios | Servicios | Educacion Salud
general vivienda vivienda sanitarios energia
1976°
Nacional 85.5
Urbana 66.3
Rural 98.6
19922
Nacional 69.8 48.9 69.2 73.9 52.6 65.7 53.4
Urbana 51.1 21.9 68.0 58.5 21.0 51.0 43.7
Rural 94.0 83.8 70.7 93.7 93.5 84.7 66.1
1998°
Nacional 59.3 41.1 62.8 62.0 43.4 58.5 37.8
Urbana 35.6 13.7 59.5 440 9.5 389 31.8
Rural 90.8 77.6 67.3 85.9 88.6 84.8 459
a Con base en ios censos de 1976 y 1992, respectivamente.
b Con base en fa Encuesta Nacional de Demogratia y Salud de 1998.
Fuente: Banco Mundial (2000a); Gobierno de Bolivia (2000).
Cuadro 5. Tasas de cobertura educativa, 1985-1997
1985 | 1990 | 1995 | 1997 Promedio Promedio
América Latina ingresos
(1997) medios mas
bajos (1997)
Tasa bruta de
cobertura
Nivel inicial 38.6 31.9 40.2 41.8 56.2 42.3
Nivel primario 95.3 94.7 100.0 | 101.7 105.9 101.0
Nivel secundario 38.8 36.6 46.0 53.4 58.5 67.2
Nivel terciario 22.7 22.2 23.7 24.0 20.7 22.4
Tasa neta de
cobertura
Nivel primario 86.5 91.2 98.0 97.4 90.6 88.5
Nivel secundario 47.3 37.0 40.0 40.0 n.a. n.a.

Fuente: Banco Mundiat (20000).
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Cuadro 6. Cohorte entrante que completa un grado (porcentaje), 1997

Primaria 1st 2nd 3rd 4th 5th 6th 7th 8th
100 90.7 84.1 77.7 72.0 66.3 58.0 50.9
Secundaria 9th 10th 11th 12th

449 370 31.9 28.0
Egresados 257

Fuente: Banco Mundial (1999).

Cuadro 7. Incidencia de pobreza por aiios de educacién, 1999

Anos de educacion Urbana Rural
Ninguno 60.9 92.1
1 a 5 anos de educacion 56.0 86.4
6 a 8 anos de educacion 5515 76.6
9 a 12 anos de educacion 43.2 65.5
Mas de 12 anos 19.5 25.9

Fuente: Banco Mundial (2000a).

Cuadro 8. Indicadores seleccionados de salud, 1985-1998

Indicador 1985 | 1989 | 1994 | 1998
e e e w|w |5 | @
Tasa de mortalidad menores 5 anos 148 130 116 92
(por 1000 nacimientos)
Malnutricion de la nifiez (% menor 5 anos) na. 13.3 15.7 7.6
Tasas de vacunacion para ninos
DPT3 n.a. 28.3 42.8 48.6
Sarampion n.a. 57.5 557 50.8
Polio na. 37.8 47.5 39.1
Acceso y uso de personal medico

Porcentaje de nacimientos con
alguna atencion prenatal por - n.a. 44.0 49.5 65.1
personal medico entrenado

Porcentaje de nacimientos en
instalaciones médicas na 376 | 423 52.9

Porcentaje de casos de diarrea severa
atendidos por personal médico T 24.0 32.4 36.4

Fuente: Banco Mundial (1999; 2000b).
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Cuadro 9. Situacion de la salud en Bolivia en la perspectiva internacional, 1997

Indicador Paises con bajo Paises con alto Bolivia
desempeno desempeno

Tasa de mortalidad infantil 24.6 ~18.1 18.8
(por 1000 nacimientos) (0.77) (-0.40) (0.37)

Acceso a agua potable 7.1 6.7 -7.7
(% de la pobiacion total) (-0.10) (0.10) (-0.11)
Acceso a agua potable -6.4 7.8 -28.4
(% de la poblacion rural) (-0.09) (0.13) (-0.51)

Malnutricion de la nifez 4.6 -1.5 2.2
% menor a 5 anos) (0.94) (-0.10) (-0.12)
Tasa de inmunizacion -14.7 8.2 -31.4
(-0.19) (0.10) (-0.39)

Partos atendidos por personal -8.2 15.6 -34.6
entrenado (-0.12) (0.25) (-0.55)

a Desviaciones de los valores esperados dados los niveles del PIB per cdpita de estos paises; las ciras en
paréntesis denotan diferencias porcentuales.

Banco Mundial (1999).

Grafico 1. Crecimiento del PIB y del PIB
per capita, 1985-1999

Fuente: INE (2001 a).
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Cuadro 9. Situacion de la salud en Bolivia en la perspectiva internacional, 1997

Indicador Paises con bajo Paises con alto Bolivia
desempeno desempeno

Tasa de mortalidad infantil 246 -18.1 18.8
(por 1000 nacimientos) ©.71) (-0.40) (0.37)

Acceso a agua potable -7.1 6.7 7.7
(% de la poblacion total) (-0.10) (0.10) (-0.11)
Acceso a agua potable -6.4 78 -28.4
(% de la poblacion rural) (-0.09) (0.13) (-0.51)

Malnutricion de la ninez 4.6 1.5 2.2
(% menor a 5 anos) (0.94) (-0.10) (-0.12)
Tasa de inmunizacion -14.7 8.2 -31.4
(-0.19) (0.10) (-0.39)

Partos atendidos por personal -8.2 15.6 -34.6
entrenado (-0.12) (0.25) (-0.55)

a Desviaciones de los valores esperados dados los niveles del PIB per capita de estos paises; las cifras en
paréntesis denotan diferencias porcentuales.

Banco Mundial (1999).

Grafico 1. Crecimiento del PIB y del PIB
per capita, 1985-1999

Fuente: INE (2001a).
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Gréfico 2. Tipo de cambio real efectivo y términos
de intercambio campo-ciudad, 1985-1999
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Tipo de cambio real efectivo (1985=100).

= = = = Términos de intercambio campo-ciudad (1985=100); definidos como
el precio relativo entreia agricultura y la manufactura.

Fuente; INE (2001a).

Cuadro 10. PIB por sector de origen, 1985-1999

Sector 1985 1990 1995 1999
Agricultura 16.2 15.4 14.9 14.2
Tradicional 15.0 13.9 12.8 11.6
Moderna 1.2 1.5 2.6 26
Mineria 10.7 10.3 10.2 95
Manufactura 16.2 17.0 17.1 16.6
Construccion 3.2 3.1 3.4 37
Comercio 8.6 8.9 8.6 8.5
Transporte 8.4 9.3 10.0 10.9
Servicios 19.4 17.6 17.8 19.4
Administracion publica 1.8 10.1 9.4 8.9

Fuente: INE (2001a).

101



102 Treinta arios de economia en Bolivia

Cuadro 11. Fuerza de trabajo urbana por sector de actividad y tipo de
empleo (porcentaje), 1985-1999

1985 1989 1999
Sector de actividad
Agricultura 2.2 2.2 338
Mineria 3.0 2.0 09
Manufactura 17.8 14.1 18.4
Construccion 6.1 7.8 8.8
Comercio 23.5 26.1 33.1
Transporte 7.8 7.8 8.6
Servicios 30.7 326 225
Administracion 8.9 7.2 39
Tipo de empleo
Asalariados A 50.7 447
Obreros iz 11.6 10.3
Empleados de oficina A 39.1 34.4
Empleador r 2.7 4.3
Sector informat A 46.7 50.0
Trabajo por cuenta propia /2 38.0 39.1
Trabajo familiar /A 8.7 8.8
Empleada del hogar Iz / 3.0
Desempleado 6.0 10.4 7.2
2 Informgcion comParable
no esta disponible.

Fuente: Jemio (2000); Vos e! al. (1998); estimaciones propias con base en la encuesla de hogares de 1999
(INE, 2001Db).
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Grafico 3. Ingreso urbano por factores por tipo de empleo, 1989-1999
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3 Promedios mensuales en bolivianos de 1989.
Fuente: Jemio (2000); Vos et al. (1998); estimaciones propias basadas en la encuesta de hogares de
1999 (INE, 2001by).
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Cuadro 12. Inversion publica y gasto social
(porcentaje del PIB), 1985-1998

1985 1990 1995 1998
Gasto social® 3.1 6.0 1.1 12.1
Educacion 2.0 25 53 5.7
Salud®¢ n.a. 1.4 1.0 0.8
Inversion publica n.a. 4.4 6.1 6.0
Agricultura n.a. 0.48 0.24 0.27

2 Excluye pensiones.

® Excluye pensiones veteranos Guerra del Chaco.
¢ Solo considera gasto del Gobierno central.

Fuente: Banco Mundial {1999; 20000); Montenegro y Guzman (2000); estimaciones propias.

Cuadro 13. Estructura del gasto en educacion

(porcentaje), 1998

Bolivia Promedio internacional®
Inicial 3 /
Primaria 46 39
Secundaria 10 29
Terciaria 25 19
Otros 16 13

2 Considera paises con un PIB per capita de aproximadamente US$ 1500.

Fuente: Banco Mundial (1999).



Bolivia: perspectivas economicas 2005-2014

Alejandro F. Mercado
Jorge Leiton
Maunricio Medinaceli

1. Introduccion

a dificil situacion por la que atraviesa Bolivia desde inicios del milenio,

caracterizada por una confrontacion de dos visiones de pais y de futuro casi

irreconciliables, es el resultado de dos fenomenos: por una parte, un sistema
politico que ha sido incapaz de crear un espacio de representacion que permita un
marco minimo de gobernabilidad en un sistema de democracia representativa, y,
por la otra, un patrén de desarrollo econdmico excluyente, que ha sumido en la
pobreza aunaimportante proporcion de la poblacion.

En dicho contexto, el choque de civilizaciones en Bolivia —para utilizar la expresion
de Huntington- vamds alli de un enfrentamiento multicivilizacional, en tanto que
se cruza con las posiciones reivindicativas de los excluidos y los marginados o, para
decirlo de manera mds coloquial, la lucha de los pobres. Asimismo, estalucha por
la busqueda de identidad, en un dmbito de extrema pobreza, ha posibilitado que
viejas concepciones ideologicas vuelvan ainterpelar a la sociedad. Asi, Bolivia vive
unmomentoen el cual no solamente debe enfrentar los desatios de una vertiginosa
transformacion en el orden econdmico internacional, sino también el tormento de
las sombras del pasado.
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Sin embargo, mids alld de las especificidades que caracterizan a la urdimbre
econdmico-social de Bolivia, como lo destaca el Premio Nobel de Economia,
Gerard Debreau, la economia no es una cuestion de opinion, la economia es
siempre una cuestion de ciencia, y la globalizacion, mis alld de nuestra simpatia o
rechazo, es un dato. Es en ese marco que el equipo de investigadores del Instituto de
Investigaciones Socio-Economicas (IISEC) de la Universidad Catdlica Boliviana
ha reflexionado sobre los posibles escenarios para la economia boliviana en los
siguientes diez anos, tratando de fotograhar nuestra realidad tutura con una lente
optimista y una lente pesimista.

Este ensayo —y no mds que ensayo- presenta en el punto 4 los resultados de los dos
ejercicios propuestos, una perspectiva optimista y una perspectiva pesimista para la
economia boliviana. En ambos casos el contexto internacional de base supone un
ajuste suave (soft landing) del déficit de la cconomia norteamericana, es decir que en
ambos escenarios el contexto internacional se supone que, sin ser altamente favorable,
serd al menos amigable al desarrollo de los mercados emergentes y las economias de
menor desarrollo relativo. Los resultados obtenidos, incluso en el caso del escenario
optimista, no son los que todos deseariamos, sino mis bien son el reflejo de las fuertes
inflexibilidades que caracterizan a nuestra economia que, ciertamente, condicionan
fuertemente el comportamiento econdmico en el corto y mediano plazo.

Los cjercicios que se presentan en el punto 4 son el resultado de la aplicacion
de dos modelos desarrollados en el HISEC. El primero de ellos es un Modelo de
Equilibro General Computable de mis de mil ecuaciones que refleja, de las manera
mds adecuada posible, el comportamiento de los distintos agentes ccondmicos; el
segundo es un modelo de 235 ecuaciones simultineas que tue desarrollado con
el objeto de complementar al anterior en lo que hace a las variables del dmbito
monetario-financiero. La metodologia y presentacion formal de los modelos se
lleva a cabo en el punto 3.

Para saber hacia donde se estd yendo es necesario saber donde se estd. Porello, encel
punto 2 se presenta una breve descripcion de la economia boliviana al 2004, como
punto de partida para las simulaciones del punto 4.
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Por ultimo, se cierra el trabajo con un conjunto de conclusiones que se extraen de
los resultados de las simulaciones realizadas. El equipo de investigadores del IISEC
espera que estos ejercicios, resultado de una reflexion colectiva, puedan ser de
utilidad para los tomadores de decisiones en materia de politicaecondmica.

2. Elpuntodepartida

2.1. Consideraciones generales

Segun el Instituto Nacional de Estadisticas (INE), el aiio 2004 laeconomiaboliviana
crecid a una tasa de 3.58 por ciento en relacion al 2003. Este crecimiento es el
resultado de una coyuntura externa favorable, reflejada en el superdvit alcanzado en
la cuenta corriente de la balanza de pagos.

Los precios favorables de varios de los productos bisicos que Bolivia exporta a los
mercados internacionales hicieron posible que el sector exportador se haya constituido
en el principal motor del crecimiento econdmico, donde destacan ampliamente los
hidrocarburos; sin embargo, el crecimiento de las exportaciones de este sector contraste
con algu nastasas negativas alas que se movieron otros sectores.

Por el contrario, la coyuntura interna estuvo caracterizada por el deterioro politico y
elincremento de los conflictos sociales, factores que se han venido repitiendo desde
hace ya tres ainos. Como resultado, el clima para las inversiones ha sufrido y esta
sufriendo un fuerte deterioro, con el consiguiente efecto negativo en el crecimiento.
Todo ese ambiente de inestabilidad se reflejo, en el sistema financiero, a través de
una contraccion de la cartera.

Por el lado fiscal, la reduccion del déheit del sector publico a un 6.06 por ciento del
PIB es ¢l resultado del importante apoyo que recibio el pais por donaciones, asi
como la creacion del impuesto a las transacciones inancieras (1TF) y la aplicacion
de un programa de regulacion impositiva. No obstante, preocupan los niveles de
endeudamiento publico, que habrian alcanzado a mis de un 81.5 por ciento en
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relacion con el PIB, considerando que los programas excepcionales de tributacion
no podrz’m repetirse y que la cooperacionexterna presenta mayores restricciones.

La reciente promulgacion de la nueva Ley de Hidrocarburos, que cambia la
estructuraimpositiva y deregalias del sector, ha generado un climade incertidumbre
que podria afectar de manera negativa a las inversiones extranjeras en el pais.

2.2.Comportamiento del sector real

En 2004, el Producto Interno Bruto (PIB) mostré una tasa de crecimiento de 3.58
por ciento, mayor a la registrada en 2003, que fue de 2.78 por ciento. El componente
mds dindmico de la economia continu¢ siendo el de las exportaciones (Cuadro
1). El gasto de consumo final de los hogares, por su parte, evidencia una cierta
recuperacion.

De acuerdo con la desagregacion del PIB por tipo de actividad econémica, este 3.58
por ciento de crecimiento en 2004 estaria explicado por la dindmica presentada en
los sectores de hidrocarburos y manufacturas (Cuadro 2); sin embargo, preocupa
la caida en la actividad minera y la contraccion de las actividades financieras.

Cuadro 1. Producto Interno Bruto por tipo de gasto a precios constantes

Vaior Crecimiento Incidencia
DETALLE 2003 ® 2004 2003®  2004®  2003® 2004

Gasto de consumo hinal ce @
aGmesy acon Pubica 2.804.00 278579 357 0.65) 0.42 (0.08)
Gasto de consumo linal de los
hogares ¢ IPSFL 17,653 51 18.114.93 187 261 139 1.93
Formacion bruta de captal fi;o 3.257 23 3.100 25 (10.85) (4.82) (1.70) (0.66)
Vanacon de existencias 125.39 (59 08) (43.91) (147.12) (0.42) (0.77)
Exportaciones de bienes y servicios 6.971 42 8.095 35 12.32 16.12 3.28 4.70
Menos' Imporacones de beenes y c

6,877 31 7.245 47 0.63 5:35 0.18 1.54
Producto Interno Bnuto 23.934 23 24,791 76 278 358 2.78 3.58

Fuente: elaboracion propia a partir de las cifras del INE
IPSFL : Instituciones privadas sin fines de lucro
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Cuadro 2. Producto Interno Bruto por tipo de actividad
(en millones de Bs. de 1990)

Vaior Crecimiento Inc:dencia
) ) ( {
DETALLE 2003 2004 2003®  2004®  2003® 2004 ®
Peltoleo crudo v qas natural 1.23057 1,522 99 7.49 23.76 037 122
Industra manufacturera 3.962.15 4,164 37 3.61 5.10 0 59 084
Derechos e unpuestos sobre 2.04519 2.234 31 3.40 925 029 0.79
mportaciones
2.666 52 2.745 16 3.95 295 043 033
Tlaﬂf-DDHC' y comunicactones
N 1,997 14 2.074.01 268 385 022 032
Comerc.o
74 7 1 7 X 0.21
Servicios bancanos imputados (749:36) (70001 B0 659 035
1.834 22 1.880.16 148 251 0.12 0.19
Otros servicios
Administracion pabica 2,214 43 2,248 63 3.44 154 032 014
Elecinoidad, gas y agua 487.28 498.15 300 223 0.Ccé 005
Agricultura, sivicuitura, caza y pesca 357460  3.585.28 815 0.30 1.16 0.04
Construccion 655.96 664.03 (23 20) 123 (0 895) 0.03
Servicios financieros 2,986 26 2.933.48 (2.24) (1.77) (029) 022
Minerales 1netalicos y no metalicos 1.029.29 941 20 058 (8 56) 0.03 {0.37)
Producto Interno Bruto 2393423 2479176 278 3.58 278 358

Fuente: elaboracion propia a partir de las cifras de! INE

2.3. Pregios, tipo de cambio y tasas de interés

La evolucién de los precios durante el ane 2004 (Grifico 1) y la devaluacion del
boliviano (Grifco 2) muestran un manejo prudente de la politica monetaria, lo
que permitio mantener la estabilidad pese a las fuertes presiones que se generaron
como resultado de los problemas sociales y politicos.
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Grafico 1. indice de precios al consumidor:
inflacion acumulada (porcentajes)
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Fuente: elaboracion propia a partr de las cifras del INE

Grafico 2. Tipo de cambio " del boliviano respecto al dolar
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Fuente: elaboracion propia a partir de fas cifras del INE
(1): Tipo de cambio ofic:al venta

2.4. Carteray mora del sector financiero

Al 31 de diciembre de 2004, el nivel de cartera del sistema Ananciero fue inferior en
SUS 136 millones a lo registrado en diciembre de 2003 (Grificp 3). El indice de
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morosidad del sistema registroun 14.1 por ciento en 2004 inferioralo registradoen
2003, que fue de 16.8 por ciento.

Grafico 3. Cartera e indice de morosidad del sistema bancario
(en millones de délares)
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Fuente: elaboracion propia a partir de las cifras de la SBEF - BCB

2.5. Reservas internacionales, exportaciones e importaciones

El nivel de las reservas internacionales brutas del Banco Central de Bolivia alcanzo
en el 2004 $US 1.271.73 millones, mostrando un incremento de 16.02 por ciento
respecto a 2003. Por su parte, las reservas netas se incrementaron solamente en
$US 147.50 millones, debido a que las obligaciones de corto plazo aumentaron
significativamente (23.38%) (Cuadro 3).

Cuadro 3. Reservas internacionales del Banco Central de Bolivia
(a diciembre de los afios indicados)

Valor Variacion absoluta Variacion relativa
DETALLE 2004 " 2003 2004 Y 2003 2004'”)
Reservas internacionales brutas 2221 16.02
Obligaciones de corto plazo 148.43 2813 179.12 23.38
Reservas internacionales netas 97580 1,123.30 122.00 147.50 14.29 15.12
RIN menos Oro 596 40 127 51 10.98 21.38

Fuente: elaboracion propia a partir de las cifras del BCB
(p) Preliminar
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Las exportaciones, segun los datos del INE, registraron a diciembre de 2004
un crecimiento de 34.99 por ciento en comparacion al mismo periodo en 2003
(Cuadro4). Seguin la estructura de las exportaciones bolivianas, la mayorincidencia
sobre este crecimiento provino de las exportaciones de hidrocarburos, seguida por
las exportaciones de productos no tradicionales, principalmente soya.

Las importaciones bolivianas (Cuadro 5) mostraron en el 2004 un crecimiento
de 15.75 por ciento, explicado principalmente por la mayor importacion de bienes
intermedios. Sin embargo, destaca el crecimiento positivo que tuvieron también las
importaciones de bienes de capital y de bienes de consumo, que contrastan con las
tasas negativas registradas en similar periodo en 2003.

Cuadro 4. Exportaciones (en millones de délares)

Varac:on

Vaior (porcentaies) Incdencia
ESTRUCTURA 2003 2004 ™ 2003 2004® 2003 2004™
Nnerales 367 21 455 28 564 2399 1.43 532
H.arocarburos 481.30 820 3¢ 45.48 70 44 10.96 2046
No vas.cona'es 610 31 783 19 18 83 28 33 7.05 10.43
Otros 198.03 177 68 9.65 (10.28) 1027 (1.23)
Totat expertacones 1.656 85 2.236 50 20.70 3499 20.70 3499

Fuente: elaboracion propia a panir de las cifras del BCB
(p) Preliminar

Cuadro 5. Importaciones: segun uso o destino econémico
(a diciembre de los afios indicados y en millones de délares)

Varacion

Va'or (porcentaes) Inc.dencia

DETALLE 2003 2004 2603 2001 2003 2004 "
Benes de coneumo 36015 407 40 (363) 1312 0.77) 2.94
Bienes intermedos 861 89 984 64 (6 93) 14 24 (361) 7.63
Benes de capai 451 05 498 40 (1391 1050 (4.11) 294
0405 1156 1G 49 4093 42 70 0.19 031
Valor CIF 1,684 65 1,906 93 (8.04) 1319 (8 30) 13 81
Vaior CF Az:staco 1.609 46 ~ _1:86_?.94 9 32) 1575 (9 32) 15.75

Fuente: elaboracion propia a partir de las cifras del BCB
(p) Preliminar
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2.0. Ingresos, egresos y déficit fiscal

Las fimanzaspublicas adiciembre de 2004 presentan unaimportante reduccion del déficit
(Cuadro 6). Como ya se menciond anteriormente, factores tales como las donaciones
extranjeras, [a creacion del impuesto a las transacciones financieras (ITF), las mayores
recaudaciones logradas porefecto del crecimientode lasexportaciones de hidrocarburos y
losingresos excepcionales obtenidos como resultado del programa de amnistia tributaria
("perdonazo’), posibilitaron que se superen los niveles presupuestados paralos ingresos.

Cuadro 6. Operaciones consolidadas del sector publico no financiero
(afos 2003 y 2004)

Valor (MM de Bs) % del PIB Crecmiento
CUENTAS 2003 2004 2003 2004 P 2003 2004
Ingresos totales 17,907.86 19,120 19 29.72 3004 14 00 677
Ingresos corrientes 16,110 69 17.375.97 26.74 27.30 11.65 785
Ingresos de capilal 1,797.17 1,744 22 298 274 40 49 2 95)
Eqresos totates 19.847.16 19,745 33 3294 31.02 10.69 (0.51)
Egresos cornentes 14,832.97 13,396 70 24 62 21.05 12.74 (9.68)
Egresos de capital 5.014.20 6.348.62 8 32 997 5.02 2661
Pensiones 2,940 53 3,23453 4 88 508 558 10.00
SUP/DEF sin Pens. (1.939.30) (625.14) (3.22) (0.98) (1275 (67.76)
SUP/DEF con Pens (41,879.83) (3.859.G67) 8 10) (6 06) {2 55) (2091)
Financiamicnto 4,879.83 3.859.67 810 606 2 55) 2091)
Crédilo exteino neto 3.284.31 2.824.58 545 4.44 (3.10) (1.2 00)
Credito inteino neto 1,595 52 1,035.08 2 65 163 (1 42) (35.13)

Fuente: elaboracion propia a partir de las citras de ta UPF
(p) Preliminar

2.7. Desafiosy limitaciones

Dadas las caracteristicas de la economia boliviana, una economia pequena, muy
abierta al comercio internacional, con un sector publico demasiado grande y con un
ahorro interno muy bajo, los factores fundamentales que condicionan el desempeno
de la economia son: el contexto externo, la situacion de las finanzas publicas y la
capacidad del pais para atraer inversion extranjera y contraer deuda externa.

El contexto externo aparece reflejado en el Grifico 4, donde se observa que, si
bien las exportaciones mostraron un comportamiento positivo en términos de
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valor, esto se explica por el incremento en el volumen, en tanto que los términos de
intercambio fueron desfavorables durante todo el periodo 1986-2004.

Grafico 4. Valores de las exportaciones
e indice de los términos de intercambio
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Fuente: elaboracion propia a parlir de los datos de UDAPE

El Grihco 5 muestra que el crecimiento del déhcit del sector publico se constituyo
en un freno al crecimiento, es decir, la economia crecio en los anos que disminuyo
el gasto publico. Es importante hacer notar que, a partir del ano 2001, el costo del
cambio en el sistema de pensiones representa, en promedio, un 50 por ciento del
déficit total; sin embargo, esto no invalida el hecho de que el sector publico se
excedio fuertemente en sus gastos.

Grafico 5. Déficit del sector publico
como porcentaje del PIB
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Fuente: elaboracion propia 4 partr de los datos de UDAPE
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Frente a esta dificil situacion de las finanzas publicas, la capacidad del pais de acudir
al endeudamiento externo adquiere gran importancia. EI Grifico 6 nos muestra
que la deuda externa contratada respecto al PIB ha ido bajando, aunque deallino se
lee que haya disminuido en términos absolutos. Se puede apreciar claramente que
los ultimos dos aros, en los cuales el déficit fiscal fue muy elevado, esto se retlejé en
un importante crecimiento de la deuda externa, tanto en términos absolutos como
en términos de su representatividad respecto al producto. El peso del servicio dela
deuda externa respecto alas exportaciones muestra, en todo el periodo analizado,
una importante reduccion, la misma que se explica tanto por el crecimiento del
valor de las exportaciones como por las condonaciones de deuda que favorecieron
a Bolivia dentro del programa Heavily Indebpted Poor Countries (HIPC).

Grafico 6. Deuda externa
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Fuente: elaboracion propia con base en los datos del BCB

Por ultimo, la capacidad de generar ahorro interno en el pais es muy reducida, por
lo que se requiere captar inversion extranjera para promover el crecimiento, en
especial para el desarrollo de los sectores ligados a la explotacion de los recursos
naturales. El Grifico 7 da cuenta de que el crecimiento logrado en la década pasada
se explica, en gran medida, por la inversion extranjera que llegd al pais, asociada al
programa de capitalizacion de las empresas del Estado; asimismo, se observa una
fuerte caida para el 2003, ano caracterizado por una elevada incertidumbre.
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Grafico 7. Inversion extranjera directa
como porcentaje del PIB
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Fuente: elaboracion propia con base en los datos de UDAPE

2.8. Lacoyuntura internacional

El crecimiento mundial en 2004 presentd una tasa de crecimiento promedio del
S por ciento, tendencia que se mantuvo aproximadamente desde mediados de
2003 hasta mediados de 2004. Esta expansion se explica, fundamentalmente, por
el importante crecimiento de los paises industrializados y la répida expansion de
los mercados emergentes. A partir del segundo trimestre de 2004, sin embargo, la
recuperacion se hizo mis lenta. Hay que destacar también el nivel de actividad en
los mercados emergentes pertenecientes a América Latina, que experimentaron
un crecimiento importante, y la recuperacion registrada en el drea del euro, que
llego a ser ms estable. El crecimiento del comercio mundial mostré una tendencia
creciente a partir del aiio 2001 (Gréfico 8).

A pesar de la recuperacion que logré la economia mundial, preocupa el déficit
de los Estados Unidos, que continué deteriorindose respecto al periodo pasado,
contrastando con los superavit tanto de Japon como del drea del euro.
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Grafico 8. Tasa de crecimiento anual
del producto y del comercio mundial

Xy T T T T T T T ul
o = o = ~ o o - & = o ~
EE T gt r et BrE28egEgg BB
o2 2 2 8 & 2 = = & & & & & & & =® =®
—<— Volumen del comercio Mundial —®& = Crecimiento del PIB real mundial

Fuente: FMI, “World Economic Outlook” (2004)

Para América Latina, la recuperacion econdmica aparece cada vez mis estable,
con un crecimiento del PIB regional del 4.5 por ciento para el 2004, impulsado
por la recuperacion mundial, el alza en los precios de los commodities y la cada
vez mayor demanda interna (Grifico 9). Los riesgos mds importantes para la
region se encuentran en los shocks externos adversos y un posible deterioro de las
condiciones de financiamiento externo.

Grafico 9. Crecimiento trimestral mundial y de EEUU,
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Fuente: FMI, “World Economic Outlook” (2004)
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Se espera un descenso de los precios de hidrocarburos, aspecto que contribuiriaala
recuperacion de los paises industrializados; sin embargo, también las proyecciones
nos muestran una caida de los precios de las materias primas y los commodities,
lo que afectaria de manera negativa a los paises en desarrollo, cuya base estd en la
exportacion de estos productos.

Tratando de mirar hacia delante, el déficit en cuenta corriente de los Estados Unidos
ha continuado creciendo a lo largo de la primera mitad del 2004 y; a pesar de la pasada
depreciacion del dolar, este déficit es proyectado por encima del 4 por ciento del PIB en
el mediano plaza La pregunta relevante al respecto no essi este déficit se ajustard —pues lo
hard- sino cudndo y como se llevard a cabo tal ajuste, y, en particular, si éste estard asociado
a un abrupto ajuste en el tipo de cambio. Se tiene la esperanza de un ajuste ordenado,
apoyado enelimportante crecimientode la productividad y en el hecho de quelaeconomia
stadounidense cuenta con un mercado de capitales mundial muy desarrollado.

Jna posible desaceleracion, segin estimaciones del FMI, tendria un efecto
significativo en el crecimiento de Asia y del comercio mundial, puesto que China
desde principios de los 90 ha triplicado su participacion en el comercio mundial.
China ha jugado un rol importante en el incremento en los precios mundiales
de los commodities en los ultimos dos anos, y, por tanto, una reduccion en el
crecimiento de China podria revertiralgunos de estos incrementos. El efecto podria
ser particularmente fuerte para los precios de aquellos commodities que no tienen
que ver con el petréleo, dado que China es un gran importador de tales bienes.

Porotra parte, lavulnerabilidad econdmicatanto enlos paises industrializadoscomo
en las economias emergentes viene del lado fiscal. Si bien en la generalidad de las
economias emergentes las vulnerabilidades externas se han reducido, la estructura
de la deuda publica (tanto de los paises industrializados como de los emergentes)
continua siendo el talon de Aquiles, la cual, si no cambia, es muy probable que nos
llevé en un futuro a una crisis inanciera. Seguin el FMI, las vulnerabilidades en los
sectores financiero y corporativo (en los paises industrializados y en las economias
emergentes), todavia permanecen significativas en aquellos paises en los que los
préstamos permanecen altos o el crédito privado crece rdpidamente.
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3. Aspectos metodoldgicos

3.1.Modelo de Equilibrio General Computable

El Modelo de Equilibrio General Computable (MEGCQ), elaborado para Bolivia',
estd sustentado en una Matriz de Contabilidad Social (SAM)? calibrada para el ano
1997 y ajustada paraelano 2004. LaSAM proporciona la estructura mis conveniente
para elanlisis de los sectores sociales y productores en su conjunto, representando
el flujo circular de ingresos y gastos de la economia boliviana. Las condiciones de la
estructura de la produccion y del mercado de bienes, por ejemplo, corresponden a
una especiﬁcacién neocldsica estandar, mientras que el com portamiento delahorro
yde lainversion de lasdiferentes instituciones es modelado con base en el ajuste de
otros modelos para Bolivia.

Elmodelo contiene 146bloques de ecuaciones, 1026 ecuacionesindividuales, 1026
variables endogenas y mis de 4000 pardmetros. Existen 12 empresas productoras
que se asume venden y exportan bienes diferentes; de manerasimilar, la produccion
interna e importada son bienes de la misma categoria y son tratados como bienes
diferentes. Existen 12 sectores y un miximo de 36 bienes incluidos en el modelo.

La caracteristica principal del modelo radica en la amplia desagregacion del sector de
las empresas y de las familias (debido a que el entoque del modelo se sittia en una
busqueda de la reduccion de la pobreza en Bolivia) y su especificacion en el mercado
de bienes, factores y recursos financieros.

Por otro lado, las finanzas gubernamentales son modeladas en términos del gasto
corriente y la inversion. Finalmente, se asume que ¢l resto del mundo importa y
exporta bienes, emprende inversiones directas y de portatolio en Bolivia.

Dado que el modelo tue desarrollado siguiendo las recomendaciones de la
Poverty Reduction Strategy Sourcebook (PRSS), el modelo proporciona, como

;12 El hﬁAECl‘nC Ige etabtoi)ad((j) SOé el IIISESC ﬁ?n ¢l apoyo del Kiel Institute of Wortd Economics.
a Malrz de contabilidad Social. SAM por sus siglas en ingles, fue construi i
loe Asa0a bt AU P00, 9 0 onstruida por Thiele y Piazzolo (1997) y
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herramienta, pautas relevantes para la elaboracion de politicas que coadyuven a
mejorar la distribucion del ingreso. En este sentido, la desagregacion en sectores y
actividades estd realizada para que los investigadores y hacedores de politicas tomen
en cuenta a los sectores mds vulnerables a la hora de elaborar simulaciones, con el
fin de mejorar el crecimiento econdmico y la distribucion.

El escenario medio del modelo asume que la inversion extranjera directa disminuye un
20 por ciento durante los cuatro primeros anos (2005-2009) y después se mantiene
constante’. El gasto publico es una variable exdgena en el modelo, con una tasa de
crecimiento natural de 2.5 por ciento cada ano, manteniendo asi constante el tamao del
Gobierno respecto a la economia, la misma que presenta en el modelo una tasa natural
de crecimiento de 2.5 por ciento como promedio de largo plazo.

La inversion del Gobierno mantiene una tasa de crecimiento de 2.7 por ciento.
Siguiendo las tendencias de los ultimos anos, se supone que la tasa de devaluacion
mantendrd un comportamiento suave, situindose en 6 por ciento cada ano. La
relacion de los precios internacionales se mantiene en su nivel promedio de los
altimos 4 anos, al igual que el nivel de donaciones del exterior. Las tasas de interés
nacionales se mantienen en 0.13 y la internacional en 0.06 por ciento.

5.2.Modelo complementario

El modelo consta de once ecuaciones de comportamiento, catorce identidades,
once variables exdgenas y veinticinco enddgenas; es sencillo verificar que las
condiciones de rango y orden requeridas en este tipo de modelos se satisfacen. Si
bien elmodelo es bastante sencillo, explica de buenamanera el comportamiento de
la economia boliviana, lo cual permite obtener algunos resultados, sobre todo para
el sector financiero, que no se desagregan en el MEGC.

Los datos de consumo de las familias ( ¢, ), gasto del Gobierno ( g, ), inversion® (/, ),
exportaciones (x,) e importaciones (m, ) fueron obtenidos de la descomposicién

3 Lacaida en fa inversion extranjera direcla se dedio a que la misma presentd un crecimiento extraordinario en

1997. como resuitado de ia capitalizacion ) _
4 Eldato de nversion es el resultado de sumar fa Formacion Bruta de Capilal Fijo y fa Variacion de Existencias.
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(segtin estructura de gastos) del Producto Interno Bruto (Y, ) que realizo el Instituto
Nacional de Estadisticas para el periodo 1990-2003, de forma trimestral. Al utilizarse
datos trimestrales fue necesario incluir variables ficticias estacionales, las mismas que
fueron incorporadas en las ecuaciones que resultaron ser significativas a un nivel
de signihicancia del cinco por ciento. La forma de estas variables estacionales es la
siguiente:

donde i =1,2.3.4

d | paraeltrimestrei
"0 eoc

El modelo:
(l) ¢, =a,+a, Yd +a;-c,,
¢, =-78.19+4022-Yd, +0.76 -c,_,
(-1.18)(3.31)(11.07)
(_)) i,,=¢ +c, LIBOR, +¢; -7, +c - Mlipc,
i,,=12.4+0.79 - LIBOR, + 0.2766 - 7, - 0.007 - Mlipc,
(9.53)(7.38)(2.29) (-8.88)

a.-1

iy, =4.85+088:i  -0.14-i _,+031-i,,,
(8.07)(14.5)(-2.63)(4.5)

(3) iy, =d +dyi, +dyi,, o, +d i

(4) I,=e +e, IE, +ey i, s+e, "1, +eg-dy, +e,AY,
I, =277.69+0.18-IE, -3.97i,,_, +0.62-1,, +132.09-d,, +0.58" AY, ,
(5.25)(4.92) (- 2.54) (10.98) (4.25) (2.81)
(5) T=fi+fo Y+ foom+foody + fid,+ [ D g+ fiT,
T =-290.52+0.09 Y, +0.18m, ~76.62d,, -86.03-d,, - 0.11: D, +0.37-T,_,
(-2.63)(2.43)(3.49) (-3.9) (- 4.86) (- 2.69) (3.18)
(6) L=8+ 8T +gydy g, T+ g,
1,=53393+0.61-7, -98.76-d,, ~-17.17-7, +0.32 - x,
(7.38)(5.21)(3.58) (- 1.95) (4.31)
(7) g =k +ky-G +ky-dy, +ky-d,, +ks-D,
g, =-273.09+2.98-G, +280.45-d,, - 486.5-d,, - 0.78 D,
(-1.92) (11.57) (6.53) (- 8.28) (- 6.23)
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(8) 7, =h +hyAp,, +hydevi +hg-dg, +hg ], +hgAD,,
7, =3.67+722-Ap,, +0.05-dev? +2.46-d,, -0.003-1,_, +0.0009-AD, ,
8.14)(5.77)(3.43) (4.4) (- 6.12) (2.47)

donde 1 1995:4-1996:1
“ o eo..

X, =i +iy TDCRgpyy, + iy - TDCRyp  +iy- X, ) +ig* PIBggy,,,
(%) X, = -830.57 +8.87 TDCRyzy , + 2.88- TDCR,p, + 045X, +0.04-PIByyy,,,
(-5.11)(4.94) (4.25) (4.2) (2.61)
m =b+b, TDCR i, + by 1, +b,-c, +bg-m, , +b,dj,
(10) m, ==378.34 -0.98-TDCR ,;, +0.63-1,+0.5-c,-04-m,_, +170.78-d, ,
(-3.15)(-1.78)(6.2) (10.25) (- 4.7) 3.27)

(11) M\, = ji + j,-dy, + jy-d,, + j, - Tend + jg- DIF,
M1, =578.71+371.12-d,, +339.29-d, , + 58.03 - Tend +21.72- DIF,
(11.29)(6.58)(3.86)(37.33)(3.6)

(12) Ydl = y: St

(13) }/I=Cl+il+gl+'rl_'nl

(14) Dl = 7; - Gl

(15) bp,, = Pra_y

pg.l-l

(16) IPC, = IPC, -[1+ - )
100

(17) Xl=xl+xk.l

(18) DIF; = LIBOR, - i,

19 .
(19) dev,-[ TDC, -1)-100
TDC,_,

(20) Cl, = D, - CE,
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(2 1) SI = Yl =<
(22) DEFPIB="" 'yg'
(23) i - (100+i,u)(100+devanual,) 100

100 + manual,

(2 4) devanual, = dev, + dev, | +dev,_, +dev,_;
(25) T, =7, +,_, +7,. +T,5
Donde: ) es el consumo de las familias,

(c,
( Yd ) es el ingreso disponible de las familias,
(IPC)* es el indice de Precios al Consumidor,
(7,) es el Producto Interno Bruto,
(g, ) esel gasto de Gobierno,
(7, ) es el nivel de inversion®,
( E ) es lainversion extranjera directa,
(c13,) es una variable ficticia que recoge la estacionalidad de la
serie en el tercer trimestre,

x, ) representa el nivel de exportaciones,

m, ) es el nivel de importaciones,

i, ) eslatasa deinterés pasiva nominal,

7,) esla tasa de inflacion,

) es el nivel de ingresos del SPNF,
D, ) es la variacion del déficit del SPNF,

(
(
(i
(
(i,,) esla tasa de interés activa,
(7,
(
(D,_g) es el déhcit del SPNF rezagado en seis periodos,

5 Para calcular esta variable, al total de ingresos de! SPNF se le disminuyo la compra de crudo de las refinerias
(de YPFB) a los produclores y se estimo la recaudacion por las ventas en el mercado interno por parte de
YPFB.

G Eldato de inversion es el resultado de sumar la Formacion Bruta de Capital Fijo y la Variacion de Existencias.
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(d,, d,,)sondosvariables ficticias que capturanlaestacionalidad,
(1, ) es el nivel de ingresos del SPNF provenientes del publico,

(T, ) sonlos ingresos del SPNF,

(g, ) esel nivel de gastos totales,

(G, ) son los gastos totales del SPNF

(dev}) es la devaluacion elevada al cuadrado,

(d,, ) esuna variable ficticia,

( dev?) eslavariacion del precio nominal de la gasolina y

(

X, ) sonlas exportaciones que incluyen la venta de gas

4. Proyecciones 2005-2014

Como se senald anteriormente, la economia de Estados Unidos (EE.UU.) iniciard
un proceso de ajuste debido a los crecientes déficit en cuenta corriente y fiscal que
1a venido soportando los dltimos anos. Se supone que EEUU. cerraria ambos
déhcit a través de una coordinacion de politicas econdmicas con sus principales
socios comerciales y llevaria a cabo un ajuste suave de su economia; por lo tanto,
el efecto del shock sobre los ciclos econdmicos de los paises de Sudamérica en
general, y de Bolivia en particular, no representaria un cambio brusco, de manera
tal que puedan absorber gradualmente el shock sin enfrentar severas distorsiones
en sus respectivas economias.

4.1. Escenario optimista
Parala simulacion del escenario optimista se consideraron los siguientes supuestos:

* El gasto corriente del Gobierno mantendra su proporcion respecto al PIB,
de acuerdo al promedio del periodo 1990-2004, es decir, el gasto corriente
del sector publico correspondera al 27 por ciento del PIB.

* Lainversionpublicacrecerdala tasa de crecimiento del PIB.
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* Lainversion extranjera directaalcanzard en el ultimo afo de la simulacion un
nivel cercano al obtenido en el ano 1993. Es decir, mostrard un crecimiento
promedio anual de 17 por ciento para los afos simulados.

El volumen de exportaciones de hidrocarburos aumentard de manera
moderada a través de la firma de nuevos contratos de exportacion de gas
natural a la Republica Argentina. Esto ultimo de acuerdo a la viabilidad de
futuros contratos internacionales y a la seguridad juridica mostrada por el
pais’.

De estamanera, el déficit del sector publico se irireduciendo paulatinamente,
de un 6 por ciento del PIB (inicial) a un déficit de 1.51 por ciento del PIB
en ¢l ano 2012. Esta reduccion se realiza en funcion a una mayor disciplina
fiscal y mejor asignacion de recursos, a través de un crecimiento moderado

del sector publico, que se asume tienen un comportamiento pro-ciclico con
el PIB.

* El tipo de cambio real de Brasil y Estados Unidos son tomados como
variables exdgenas. Para el caso especifico del tipo de cambio real de la
Argenting, se supone que mantendrd la tendencia mostrada enlos ltimos
2 anos.

La tasa LIBOR presentard un comportamiento de acuerdo a su tendencia
historica.

4.1.1. Producto Interno Bruto

Dentro del escenario optimista, se observa que el Producto Interno Bruto de Bolivia
creceriadurantelos proximos 10 anos auna tasa promedio de 3.03 por ciento, cerca
de medio punto porcentual por encima de la tendencia de largo plazo. En el ano
2005 se obtendria la tasa de crecimiento mas alta del periodo, correspondiente a

3.99 por ciento (Grifico 10).

7 Estesupueslto adquiere menor relevancia dada la coyuntura socio-politica actual del pais. Ademas que la nueva
Ley de Hidrocarburos recién promuigacia no se constituye en un incentivo real para la inversion extranjera
directa.
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Grafico 10. Tasa de crecimiento del PIB real simulado
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Fuente: elaboracion propia a partir del MEGC-IISEC

En este punto es importante analizar el desempeo de los sectores productivos de manera
desagregada (ver Grifico 11). Los resultados muestran un desempeno del sector de
la construccion similar al mostrado por el sector de hidrocarburos, lo que harfa suponer
que existe una dindmica conjunta de ambos sectores productivos. El sector construccion
muestra un crecimiento promedio de 3.71 por ciento a lo lugo de los 10 anos de la
proyeccion. Le siguen enimportancia los siguientes sectores: extraccion deminas ycanteras
(4.58%), servicios -electricidad, gas, agua- (349%), servicios de la administracion publica
(297%), manufacturas (240%) y agricultura, silvicultura, caza y pesca (143%).

Grafico 11. Tasa de crecimiento de la produccion
domeéstica real sectorial
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De la misma manera, los resultados muestran que el sector hidrocarburos es el que
mds crecimiento tendria debido a la culminacion exitosa de importantes contratos
de exportacion de gas natural dentro del continente, especialmente el cumplimiento
del contrato de exportacion de gas al Brasil y un nuevo contrato realizado con la
Republica de la Argentina®. Este sector tendria un crecimiento real promedio de 6
por ciento anual, destacindose el crecimiento del ano 2010, que representa casi el
doble de la tasa de crecimiento promedio del sector (Grifico 12).

Grafica 12. Tasa de crecimiento de la produccion
del sector de hidrocarburos
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Fuente: elaboracion propia a partir del MEGC-IISEC

4 1.2 Comercio exterior

El andlisis del desarrollo del comercio exterior de Bolivia es un factor fundamental
para poder identificar las potencialidades y la evolucion de las exportaciones,
importaciones, cuenta corriente y sus etectos conexos a través de las variaciones
del tipo de cambio real, en funcion al diseino de politicas economicas que ayudena
dinamizar estos sectores.

Las exportaciones muestran una evolucion conjunta con la tasa de crecimiento
del PIB alo largo de los 10 anos de proyeccion. En el Grifico 13 se observa que las

8 FEsle supuesto estd fundamentalimente figao a fas senales (ie seguiidad juridica que demueslre el pais.
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exportaciones en elano 2005 alcanzarian el 32.5porciento del PIB, esdecir, mostrarian
un crecimiento promedio anual igual a 3.0 por ciento en la proxima década.

Grafico 13. Exportaciones e importaciones
como porcentaje del PIB
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Fuente: elaboracion propia a partir del MEGC-HSEC

En el mismo gréhco, al analizar las importaciones, se observa que éstas representan
en promedio un 28.5 por ciento del PIB a lo largo de los 10 anos proyectados. De
la misma manera, al analizar el tipo de cambioreal, no existen cambios importantes
que puedan afectaralas exportaciones oa las importaciones. Sibienla depreciacién
del tipo de cambio es positiva y corresponde en promedio a un 0.3 por ciento
anual, este nivel de depreciacion proyectado no seria suficiente para fomentar
las exportaciones. Se observa que a lo largo de los 10 anos de la proyeccion no
se presentarian cambios bruscos en la economia, manteniéndose en general la
estructura productiva.

4.1.3 Ahorro inversidn

El ahorro nacional total como porcentaje del PIB mostraria una tendencia positiva.
El ahorro nacional en el aino 2005 mostraria un nivel correspondiente al 14.7 por
ciento del PIB, para luego revelar una menor participacion en el Producto Interno
Bruto, alcanzando en el ano 2014 una participacion de 12.83 por ciento del PIB
(Grifico 14).
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Grafico 14. Ahorro total
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De la misma manera, los shocks positivos introducidos en la economia boliviana
a través de los supuestos de este escenario mejorarian sustancialmente el saldo
dehcitario del sector publico. En el primer aio de la simulacion se observa en e
mediano plazo que el déhcit fiscal como porcentaje del PIB alcanzaria un 8.4 por
ciento, es decir, dos puntos porcentuales por encima del ano anterior. A partir del
ano 2006 las proyecciones senalan una constante disminucion del déhcit publico
hasta ¢l ano 2012. De ahi en adelante, el défcit fiscal se situaria alrededor del 2.4
por ciento del PIB (Grifico 15). Cabe resaltar que la evolucion del déficit fiscal esta
ligada con una mayor disciplina fiscal, de manera que el tamano del aparato estatal
se mantenga constante a lo largo de los diez anos de la simulacion; lo que implica
un crecimiento promedio del gasto publico de 3 por ciento como promedio anual

Grafico 15. Déficitfiscal como porcentaje del PIB
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Al realizar el andlisis de las proyecciones de a formacion bruta de capital, los
resultados senalan una participacion promedio anual de 12.26 por ciento respecto

al PIB (Grihco 16)

Grafico 16. Formacion bruta de capital
como porcentaje del PIB
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Los aumentos de la inversion nominal no parecen reflejarse en un cambio en
la estructura productiva. En ese sentido, el shock positivo ocasionado por la
dinamizacion del sector hidrocarburos se constituiria en un shock de demanda que
no introduciria los incentivos necesarios para fomentar mejoras tecnologicas enlos
demis sectores productivos y, por ende, no generaria cambios en la estructurade la
oferta agregada. De esta manera, en el momento en el que las inversiones del sector
hidrocarburos lleguen al miximo”, se observarian disminuciones de la formacion
bruta de capitala partir del afno 2010.

4.1.4 Sector financiero

En este punto se presentan los efectos sobre el sistema financiero que se producirian
en el escenario optimista. Si bien la teoria econdmica predice una determinada
relacion entre la tasa de inflacion y las tasas de interés nominal y real, en Bolivia
9 En este caso, la inerpretacion de la maxima nversion reahizada por este sector no esta precisamente de

acuerdo al maximio de produccion posible, N0 al maximo de acuerdo a la rentabilidad esperada por las
empresas productoras en funcion a la normativa legal aque acaba de adoplar el pais.
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se debe analizar cuidadosamente esta relacion, dado el alto grado de dolarizacion
existente en la economia.

Es importante explicar que en Bolivia existen tasas de interés pasivas diferenciadas por
tipo de moneda en la cual se realizan los depositos, es decir, las tasas de interés pasivas
nominales se identifican sobre depdsitos en moneda nacional, en moneda nacional
con mantenimiento de valor y en moneda extranjera. Por otro lado, las tasas de interés
activas estin asociadas en una mayor proporcion a créditos bancarios en moneda
extranjera. Dada esta explicacion, el anilisis de tasas de interés se realizard sobre aquellas
transacciones financieras realizadas en moneda extranjera, i.e, dolares americanos.

El Grifico 17 muestra la evolucion de las tasas de interés activas y pasivas reales
proyectadas. Los resultados muestran que en el primer afio dela simulacion existiria
un importante ajuste de la economia a través de las tasas de interés reales. En los
anos siguientes de la simulacion se observa que existiria un ajuste gradual de las
tasas de interés, especialmente la tasa de interés activa real, de manera que el spread
disminuiria hasta el ano 2014, alcanzando un diferencial de 3 puntos porcentuales.
El comportamiento de ambas tasas de interés es homogéneo y los aumentos
como disminuciones de las mismas se reflejan en aumentos y disminuciones de la
demanda por depdsitos realizada por el publico, asi como la demanda por créditos
por parte de los inversionistas.

Grafico 17. Tasas de interés reales en moneda extranjera
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Respecto a la inflacion, la misma tendria un comportamiento estable; es decir, la
tasa de intlacion medida a través del indice de precios al consumidor creceria a una
tasa promedio anual de 3 por ciento (Grifico 18). Los anos 2006, 2007 y 2008
son los anos que muestran menores niveles intlacionarios, con tasas de crecimiento
inferiores, 4 y 3 por ciento, respectivamente. Seguidamente se esperaria que la tasa
de inflacién fluctie entre un 4.2 y 5.6 por ciento anual.

Grafico 18. Tasa de inflacion
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Fuente: elaboracion prop:a a partir del MEGC-IISEC y del modeio complementario

4.1.5Indicadores de bienestar

En esta parte del andlisis se identifican, a través de las proyecciones realizadas, los
posibles efectos que tendrian las politicas econémicas adoptadas, asi como los
factores externos que pueden influir sobre la economia boliviana, especialmente en
lo que concierne a empleo, costo de vida, ingresos y distribucion del ingreso.

En el Grifico 19 se presenta la evolucion del desempleo, observindose que
el mismo se mantendrd en torno al 4 y S por ciento anual. La tendencia de la
proyeccion muestra que cl desempleo se situaria en el 3.5 por ciento de la poblacion
econdmicamente activaen el ano 2014.
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Grafico 19. Tasa de desempleo abierta

90 4 869

80 4

—4— Tasa de desempleo abierta

50

2004 2005 00 7 2003 o) an n 01 201 082

Fuente: elaboracion propia a partir del MEGC-ISEC

Seguidamente, al analizar la evolucion del nivel del costo de vida en Bolivia (Grafico
20), vemos que el indice correspondiente a esta variable no muestra variaciones
sustanciales respecto al ano 2004

Grafico 20. indice de costo de vida
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Fuente: elaboracion propia a partir del MEGC-IISEC

Alanalizar el ingreso per cdpita yla distribucion del ingreso se puede observar que existiria un
crecimiento positivo (Gréfico 21). El ingreso per cdpita aumentaria en promedio en 0.8 por
ciento anual. En el 210 2006 se presentarfa una disminucion del ingreso real per cdpita, dada
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la caida del crecimiento econdmico en ese ano; posteriormente el ciclo econdmico recesivo
tenderia a revertirse, iniciando una nueva etapa de expansion a partir del ano 2007; para luego
converger aun crecimiento real el ingreso per cdpita del 0.8 por ciento anual.

Grafico 21. Ingreso real per capita
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Fuente: elaboracion propia a partir del MEGC-IISEC

Finalmente, el Indice de Gini muestra que la tendencia de la redistribucion del ingreso
no cambia respecto al escenario base. Es decir, cualquier aumento del ingreso nacional
no se distribuiria uniformemente a lo largo de la poblacion. En el Grifico 22 se observa
queel Indice de Gini aumentaria endos puntos, empeorando ladistribucion del ingreso y
confirmando la baja movilidad social que existe en Bolivia

Grafico 22. Distribucion del ingreso: GINI
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4.2. Escenario pesimista

Para la simulacion del escenario pesimista se seguirdn los siguientes supuestos'’:

Los precios de las exportaciones bolivianas caen en correspondencia con la
tendencia negativa del indice de precios de las exportaciones observada en los
anos anteriores (1999,2001 y 2002). Por lo tanto, se asume una disminucion
de 5.6 por ciento anual durante los primeros cuatro anos de la simulacion.

Las exportaciones de gas natural se mantienen en el nivel de los contratos
vigentes, es decir que no se logran nuevos contratos de exportacion.
Debido a que los ingresos del Gobierno no aumentan, la inversion publica
disminuye como porcentaje del PIB, mientras que el gasto corriente del
Gobierno aumenta en mayor proporcion al crecimiento del P1B.
Lainversionextranjeradirecta se reduce anualmente auna tasapromedio de
17 por ciento durante los primeros cuatro anos de la simulacion.

El crédito externo mantiene un crecimiento promedio similar al crecimiento
observado en la ultima década.

Los tipos de cambio reales de Brasil y Estados Unidos son tomados como
variables exogenas. Para el caso especifico del tipo de cambiorealde la Argentina,
se supone que mantendrd la tendencia mostrada en los tltimos 2 anos.

El precio doméstico de la gasolina mantiene su comportamiento tendencial

La tasa LIBOR mantiene su tendencia.

4.2.1.Producto Interno Bruto

Bajo los supuestos mencionados, la tasa de crecimiento del Producto Intemo Bruto se
situaria en un promedio anual de 24 por ciento. De acuerdo a la coyuntura actual, la
falta de solucion a los problemas economicos, politicos y sociales introduce rigideces en

el desarrollo ccondmico del pais, de td manera que en el ano 20085 se esperaria que el
crecimiento del PIB llegue a 371 por ciento, es decir, mantendriala tasa de crecimiento del
ano anterior, de ahi en adelante la proyeccion presentaun crecimiento de la economia igual

10 Las variables exdgenas utilizadas son las mismas ue en et escenario optinmista.
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a 2 por ciento en el ano 2008, para posteriormente ajustarse por debajo del crecimiento
tendencial de la economia boliviana, que es 2.3 por ciento anual (Grifico 23).

Grafico 23. Tasa de crecimiento del PIB real simulado
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Fuente: elaboracion propia a partir del MEGC-ISEC

De igunl manera que en el escenario optimista, a continuacion se presenta el
comportamiento del producto de maneradesagregada. En el Grihco 24 destacalatasade
crecimiento promedio anual del sector construccion (3.61%), servicios -electricidad, gas
y agua— (2.98%%), servicios de la administracion publica (2.75%), agricultura, silvicultura,
cazaypesca (2.36%) y extraccion de minas y canteras (1.74%).

Grafico 24. Tasa de crecimiento
de la produccion doméstica real sectorial
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Fuente: elaboracion propia a partir del MEGC-ISEC
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Respecto al sector de hidrocarburos, éste mostraria una tasa de crecimiento
promedio anual de 1.56 por ciento, con valores superiores al dos por ciento
de crecimiento hasta el ano 2009; luego se presentarian tasas de crecimiento
sucesivamente menores ano a ano, hastaalcanzar un crecimiento de 1.4 por ciento
enclano 2014 (Grifico 23).

Grafico 25. Tasa de crecimiento

de la produccion del sector hidrocarburos
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Fuente: elaboracion propia a partir del MEGC-IISEC

Finalmente, el sector de la construccion muestra un mayor dinamismo respecto a los
otros sectores productivos; porlo que esposible pensar que el sector de la construccion
tiene una mayor interaccion con el Gobierno, dado que bajo este escenario se asume
que el gasto publico seguird creciendo al ritmo de los dltimos anos''.

4.2.2.Comercio exterior

Las exportaciones reales disminuirian su participacion como porcentaje del PIB a
lo largo de los 10 anos de la simulacion. Las exportaciones reales mostrarian una
caida del 32.08 por ciento del PIB en el ano 2005 a 28.13 por ciento del PIB eneel
ano 2014 Por su lado, las importaciones reales mostrarian también una evolucion
negativa alo largo de todo el periodo de la proyeccion; con una participacion en la
cconomia de 29.23 en elaino 2004 y 24.88 en el ano 2014 (Grifico 26).

11 Es importante resallar que en la simuiacion de! escenario oplimista el sector conslruccion tambien se encuentra
enlre 10s seclores mas dindnucos de fa economia.
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El comportamiento del tipo de cambio real setala una apreciacion a lo largo de
los diez anos de la simulacion; en promedio la apreciacion del tipo de cambio real
represenm un | por ciento anual.

Las importaciones mostrarian tasas de crecimiento negativas hasta el ano 2010; si
bien este resultado puede causar sorpresa, se debe tener en cuenta que, bajo este
escenario pesimista, el Gobierno estd incrementando su participacion en el PIB,
ademads que existe una reduccion del valor de las exportaciones y se presentan
disminuciones sostenidas de la inversion extranjera directa en los primeros cuatro
anos de la simulacion

Grafico 26. Exportaciones e importaciones
como porcentaje del PIB
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Fuente: elaboracién propia a partir del MEGC-ISEC

4.2.3. Ahorro inversion

En el primer aio de la simulacion, dadas las condiciones actuales de la economia,
se estima que el ahorro total, como porcentaje del PIB, alcanzaria un crecimiento
correspondiente al 15.1 por ciento, pero posteriormente se veria severamente
afectado por las politicas fiscales expansionistas que, en definitiva, se constituirin
en un obsticulo al crecimiento. La contraccién del ahorro es sostenida hasta el ano
2014 (Grifico 27).
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Grafica 27. Ahorro total

1507 1485
— . W8 g
S 1361
120 — 1302
— 1250
11— ¥ uz
120 - : 10.50
o 100
a
LT
g 0
[§:]
20
00 — :
o) 208 207 Ve ] 20 2010 20N 2912 201 2014

0 Anorro tota)

Fuente: elaboracion propia a partir del MEGC-IISEC

En el Grifico 28 se puede observar que el gasto publico como porcentaje del PIB
aumentariaen 3 por ciento promedio anual, representando unamayor participacion
del Gobierno en la economia. Por otro lado, el déficit publico continuaria su
tendencia ascendente alcanzando niveles extremos como porcentaje del PIB. Es asi
que se observa con mucha preocupacion que la escalada del déficit hscal puede
llegar a un 17.89 por ciento del PIB en el aino 2014. Este ultimo resultado nos llevo
a revisar la situacion econdmica de Bolivia en la primera mitad de la década de
1980, encontrando que en el ano 1984, el déhcit fiscal alcanzo valores entre 17 y
18 por ciento del PIB, conduciendo a la economia en una severa crisis econémica
acompanada con elevadas tasas de inflacion.

Grafico 28. Consumo y déficit del sector publico

como porcentaje del PIB
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Fuente: elaboracion propia a partir del MEGC-IISEC y del modelo complementario
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A continuacion se analiza la evolucion de la formacion bruta de capital bajo la
misma clasificacién anterior (Grafico 29). En definitiva, los resultados apuntan
hacia una disminucién de la participacion de la formacion bruta de capital respecto
al Producto Interno Bruto y, de manera alarmante, se observa que la disminucion va
de 12.27 puntos porcentuales del PIB en el ano 2004 a tan solo 9.49 por ciento para
el ano 2014. Este resultado se explica por la disminucion de la inversion extranjera
directay el aumento de la participacion del Gobierno en la economia.

Grafico 29. Formacion bruta de capital
como porcentaje del PIB
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Fuente: elaboracion propia a partir det MEGC-IISEC
4.2.4. Sector financiero

Las tasas de interés activas reales se mantendrian en el orden del 3.66 por ciento,
que representan niveles poco elevados, dada la evolucion del crecimiento del PIB.
En segundo lugar, la tasa de interés pasiva real alcanzaria en promedio una tasa de
2.28 por ciento, lo que constituiria un desincentivo haciala captacién de depésitos
por parte del sistema financiero. En tercer lugar, el spread aumentaria en términos
reales, alcanzando un valor de 1.39 puntos porcentuales. A través de estos dos
resultados se observa que el sistema financiero estaria reflejando las senales de la
situacion econdmica por la que podria transitar el pais bajo los supuestos de este

escenario.
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Grafico 30. Tasas de interés reales
en moneda extranjera
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Fuente: elaboracion propia a partir det modelo complementario

La evolucion de lainflacion muestra mayores niveles de variacion de precios que encel
escenario optimista. En el Gréfico 31, la inflacion muestra un proceso de descenso los
primeros tres aios de la simulacion (6.06 por ciento en el afio 2003, 5.02 por ciento
en el aio 2006y 3.97-398 en los arios 2007 y 2008). En promedio, la tasa de inflacion
anual oscilaria alrededor del 6.1 por ciento anual.

Grafico 31. Tasa de inflacion
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4.2.5. Indicadores de bienestar

Enel Grifico 32 se observa la evolucion de la tasa de desempleo, lamisma que creceria
sostenidamentealolargo de los 10anos de lasimulacién, alcanzando un valor miximo

enelano 2012 (10 por ciento de la poblacion econémicamente activa).

Grafico 32. Tasa de desempleo abierta
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Fuente: elaboracion propia a partir del MEGC-ISEC

Elindice del costo de vida muestra que existiria una disminucion anual promedio
correspondiente al 6 por ciento (Grifico 33). De la misma forma, al analizar el
ingreso per cdpita se observa que existiria una disminucion promedio igual a 10
por ciento anual (Grafico 34).

Grafico 33. indice de costo de vida
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Finalmente, al analizar la distribucion del ingreso, los resultados muestran que
existiria un deterioro en la distribucion del ingreso, correspondiente a un aumento
del Indice de Gini en dos puntos porcentuales hasta el afo 2014 (Gréfico 35).

Grafico 34. Ingreso real per capita
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Fuente: elaboracién propia a partir del MEGC-HISEC

Grafico 35. Distribucion del ingreso: Gini
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5. Conclusiones

El desempeiio de la economia boliviana en los dltimos cincuenta afios muestra que la
misma responde, en términos generales, aun comportamiento natural, es decir que su
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tasa de crecimiento se explicafundamentalmente por el incremento de la poblacion
y no asi por incrementos en la productividad. La tasa de crecimiento de largo plazo,
estimada mediante el MEGC, muestra que ésta es 2.5 por ciento como tasa de
crecimiento promedio anual, mientras que la tasa de crecimiento de la poblacion, en
promedio, es de 2.4 por ciento. Si bien, durante la década del noventa Bolivia logré
alcanzarunatasa de crecimiento natural de 4 por ciento, gracias al importante ﬂujo de
inversion extranjera directa y a las externalidades positivas de la estabilidad alcanzada,
la crisis de 1999 estaria presentando un punto de quiebre que conduciriaalaeconomia
asu tendencia de largo plazo, es decir un crecimiento anual no mayor al3 por ciento.

Bajo la hipétesis de que la economia norteamericana ajustard sus desequilibrios de
manera suave y negociada, lo que no generaria fuertes efectos negativos sobre el
comportamiento del comercio y la produccion mundial, se simularon dos escenarios
para la economia boliviana. El escenario optimista parte de los supuestos de que, en
el corto plazo, se logrard suscribir nuevos contratos de exportacion de gas natural a
los mercados regionales, en especial a la Argentina, y que se logrard restablecer los
equilibrios macroeconémicos internos, en especial el cierre de labrecha fiscal; aspectos
que permitirian revertir la caida en el flujo de inversion extranjera directa observada en
los ultimos anos. El escenario pesimista supone que los problemas politicos, ligados
ala discusion de una nueva Ley de Hidrocarburos, no permitirdn concretar nuevos
contratos de exportacion de gas natural, que el Gobierno no lograra restablecer el
equilibrio de las finanzas publicas y, dada esta incertidumbre, no se recuperaran los
niveles de inversion extranjera directa logrados en la década pasada.

En el escenario optimista el crecimiento del PIB alcanzaria un 3 por ciento, en
promedio, en los proximos diez anos simulados. Se observa que este crecimiento
estaria fuertemente asociado a los sectores exportadores, en especial al sector de
hidrocarburos y que,dadala estructura de la economia, los efectos de rebalse hacia
los otros sectores no presentarian un efecto multiplicador muy alto. A pesar de lo
anotado, se observa un comportamiento positivo de los sectores exportadores de
minerales y de productos de la agriculturamoderna (soya) y una mejora del sector
exportador de manufacturas. La situacién del comercio exterior mostraria una
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importante mejora y se mantendria la estabilidad macroeconémica de los ultimos
anos. La situacion del empleo no mostraria mejoras importantes, ello en tanto que
la recuperacion estaria asentada fundamentalmente en actividades no intensivas en
uso de mano de obra; deallique la distribucion de los ingresos no mejoraria.

En el escenario pesimista, latasade crecimiento del PIB paralos siguientes diezafos
seria del 2.4 por ciento, volviendo la economia boliviana a su tendencia de largo
plazo. La imposibilidad de mejoras en el crecimiento del lado real de la economia
agudizaria lasituacion deficitaria de las finanzas publicas,conduciendoal paisa una
situacion casiinsostenible para el ano 2010. En ese marco se dariala posibilidad real
de una quiebra del sistema financiero.

Ambos escenarios dan cuenta de la necesidad de que la economia boliviana
requiera, en los siguientes cinco anos, sentar las bases para un nuevo shock de
inversion extranjera, como mecanismo para retomar la senda de crecimiento de los
noventa y, al mismo tiempo, establecer un modelo de desarrollo que sea capaz de
apostar al largo plazo. Todo crecimiento asociado al ahorro externo solamente dara
como resultado cortos periodos de crecimiento si no estd inserto en una vision de
apuesta por el largo plazo, es decir, una apuesta por la inversion en capital humano.
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Macroeconomia y pobreza:
coyuntura y perspectivas

Javier Aliaga Lordemann
Horacio Villegas Quino

1. Introduccion

os primeros anos del ultimo quinquenio han mostrado un contexto

internacional favorable para la economia nacional -con altos precios en

materias primas de exportacion-, el cual genero un importante superdvit
comercial, una mayor capacidad de gasto fiscal para el Gobierno y un incremento
en el nivel de remesas de emigrantes nacionales en el extranjero. Sin embargo, a
partir de la segunda mitad del 2008 la crisis financiera encaminé a la mayor parte
de las economias hacia una desaceleracion, y en algunos casos, recesion. A nivel
nacional se evidenciaron efectos adversos sobre los T1, asi como salidas de capital
y la reduccion del nivel de remesas de emigrantes. A pesar de lamagnitud de este
altimo episodio, para fines de 2009 ya se avizoraba un proceso lento pero sostenido
de recuperacion a escala mundial.

Asimismo, es importante estudiar el impacto de la nueva gestion gubernamental
sobre variables sociales. Esto debido a que desde que Evo Morales asumi¢ la
presidencia de Bolivia el ano 2006, la inversion publica pricticamente se ha
disparado. En este marco de administracion estatal y considerando el rol que
la teorfa economica asigna a la inversion publica en la reduccion de la pobreza
(Anderson, De Renzio y Levy, 2006), este documento presenta una primera



148  Treintaaros de economia en Bolivia

evidencia sobre la magnitud del impacto de la inversion publica, bajo distintos
escenarios, sobre la pobreza. Para ello, también utilizamos un Modelo de Equilibrio
General Computable (MEGC) en una primera instancia y posteriormente una
microsimulacién sobre la encuesta de hogares MECOVI de 2007.

En este marco, la presente investigacion tiene como objetivo evaluar el desempeiio
macroeconomico y el impacto de las politicas publicas sobre la reduccion de la
pobreza en la economia boliviana durante el iltimo quinquenio. Con el propésito
de evaluar estos efectos en el corto y mediano plazo, se utilizo un Modelo de
Equilibrio General Computable (MEGC) recursivo y dindmico, en un horizonte
de diez anos de planificacion. A continuacién, sobre la base del MEGC, se realizo
un experimento de microsimulacién en la encuesta MECOV1 2007.

Respecto a la estructura del documento, en la seccion 2 se realiza una descripcion
de la evolucion econdmica de Bolivia en el tltimo quinquenio. En la seccion 3 se
explican los fundamentos tedricos del Modelo de Equilibrio General Computable
utilizado. En la seccién 4 se analizan los resultados de las simulaciones que se
componen de la simulacion del escenario base y de las diferentes perturbaciones.
Finalmente, en la seccion 5 se presentan las conclusiones del documento.

2. Contexto economico de Bolivia

En los dltimos ailos América Latina (AL) ha tenido un notable desempeiio
econdmico, en el que se alcanzaron altas tasas de crecimiento en las diferentes
economias de la region. La mayoria de los paises ahanzaron sus finanzas publicas
debido al elevado precio de las materias primas que exportan (véase el Grafico 1).
Sin embargo, para el segundo trimestre de 2008 la region empez6 a verse afectada
por la crisis financiera mundial, que implicd en ese momento una ralentizacion del
mercado crediticio y el descenso de los precios de la materias primas, para luego
iniciarse un periodo de recuperacion a mediados de 2009.
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Grafico 1. Tasa de crecimiento del PIB (%)
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Crecimiento econémico

A pesar de la crisis economica mundial, Bolivia mostré un crecimiento de 6.1%
del PIB, desempeno que se explica en gran medida por una mayor dindmica
de inversion publica en el pais, junto a un superdvit hscal de 3.2% del PIB, como
consecuencia de mayores ingresos por ventas de hidrocarburos y por renta interna.
El resultado global se reflejo en la acumulacion de depésitos del sector publico no
financiero (SPNF) en el Banco Central de Bolivia (BCB), reduciendo de alguna
manera excesos de liquidez y presiones inflacionarias.

Es interesante destacar que la principal expansion de la economia ocurrié en el
sectorminero, que paso de un crecimiento de 3.5% en 2005 a 6.1% en 2009, debido
a los favorables términos de intercambio del pais. El sector de hidrocarburos,
a pesar de su gran contribucion a los ingresos del Gobierno boliviano, bajo su
participacion de 64 a 49% durante este pen’odo, situacion que se explica por la
crisis economica mundial y la alta volatilidad de su precio marcador'. Por su parte,
el sector manufacturero mantuvo un crecimiento estable de 1 1.6% en 2005 a 11.9%

en 2009, en contraste con lo ocurrido en otros paises. Finalmente, el sector agricola

1 Et precio del gas natural, principal producto de exportacion del sector energético boliviano, se fija mediante
frmula en funcion a la evolucion de una canasta ponderada de precios marcadores internacionales de crudos
de petrdleo transados en mercados con cotizacion diaria.
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disminuyé de 11.8a 1049 durante el 2008, aunque para el tercer trimestre de 2009
se registra una tendencia ascendente (éa ¢ el Grifico 2).

Grafico 2. Participacion de los sectores en el PIB (2005- 2009) (%)
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Términos de intercambio

Uno de los principales factores que contribuy6 al crecimiento econdomico del pais
fue la positiva evolucion de los términos de intercambio (T1): Entre los anos 2007
y 2008 esta variable mejord en 2.6%, consecuencia del alza en los precios de los
productos de exportacion, mientras que entre 2008 y 2009 mejoraron aun mds
(5.8%), pero esta vez como consecuencia de la caida en los precios de los productos
de importacion.

Cuando se analiza el comportamiento de las exportaciones por sectores en 2008,
se observa que los productores de zinc y de estano fueron los mds afectados por
la caida de los precios de los minerales, dado que estos dos metales se negocian
conjuntamente con el hierro y el acero en el sector de construccion.

Con relacion a las exportaciones de hidrocarburos, el decremento en el valor
exportado en ese periodo se explica principalmente por el menor volumen de gas
natural demandadopor Brasil,debidoaque las precipitaciones pluviales de ese paisle
permitieron incrementar su produccic')n hidroeléctrica y reducir sus requerimientos
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externos de energia. También jugo un rol importante la alta variabilidad del precio

del petroleo, que mostré un comportamiento oscilante entre fuertes alzas y bajas
(véase el Grafco 3).

Grafico 3. Términos de intercambio (indice 2006 = 100)
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Inflacion y politica monetaria

La vulnerabilidad del pais se puso de manihesto en 2008, cuando el fendmeno
climdtico de "La Nina" afecté la produccion del sector agricola, presionando los
precios al alza. El efecto se vio reforzado por la compra del exterior de productos
alimenticios por parte del Gobierno de Bolivia para abastecer el mercado interno.

Seguinel BCB?, en 2008 la inflacionllegoa 11.8%, cuatro puntos porcentuales porsobre
el promedioregional (véaseel Grifico4).El comportamiento descendentedelaintlacién
en 2009 se explica por menores presiones inflacionarias externas, el desvanecimiento de
expectativas inflacionarias, la gradual recuperacion del sector agropecuario y, en alguna
medida, el efecto de politicas aplicadas por el Gobierno.

2 Parala CEPAL, la variacion anual del IPC en Bolivia, en la gestion 2008, fue del 14%.
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Grafico 4. Variacion anual del IPC (2005-2009) (%)
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Fuente: BCB, 2009

La politica monetaria a fines de 2008 se torné gradualmente expansiva, mientras
que en 2009 se profundizo el cardcter contraciclico de la politica monetaria. Por
ello, la relacion de OMA respecto a RIN disminuyé en ese periodo -se inyectaron
recursos a laeconomia y no se esterilizaron los recursos provenientes del exterior—
y al mismo tiempo la relacién OMA a emisién monetaria bajc’), provocando una
mayor expansion monetaria (véase el Grafico 5). Finalmente, durante este periodo
se redujo la dolarizacion, mediante el aumento del requerimiento de encaje en
moneda extranjera y la reduccion del encaje en moneda nacional.

Grafico 5. Operaciones de mercado abierto (%)
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Fuente: BCB, 2009, CEPAL
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Tipo de cambio

Como se puede observar en el Grifico 6, el tipo de cambio se ha mantenido
relativamente constante, si lo comparamos con lo ocurrido en la mayoria de los
paises de Sudamérica. Este desempeﬁo tiene repercusiones tanto negativas como
positivas. Entre las negativas se encuentra el desincentivo al comercio exterior,
especialmente a la exportacion, lo que origina pérdida de competitividad. A pesar
de que las exportaciones han aumentado durante los dltimos anos, éstas han
sido principalmente materias primas, mientras que la exportacion de los demés
productos se ha mantenido relativamente constante. Dentro de los rasgos positivos
se encuentra una disminucion del coeficiente de dolarizacion de la economia.

Grafico 6: Tipo de cambio (indice, enero 2003=100)
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1Argenttna
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Balanza de pagos

A partir de 2004, el comercio mundial se incremento significativamente, hasta
alcanzar en 2008 un nivel inédito para América Latina. En este marco Bolivia
registro sucesivos superdvit en la cuenta corriente de la balanza de pagos —sobre
todo por efecto de los elevados precios internacionales de las materias primas que
el pais exporta—, situacion que repercutio en los sectores externo, real y fiscal de la
economia, y especificamente en el crecimiento de lasreservasinternacionales netas

(RIN), (véase el Grafico 7).
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Grafico 7: Balanza comercial (en millones de Bs.)
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Reservas internacionales netas

A pesar de la reversion en las condiciones favorables del contexto externo, en 2008
Bolivia consiguio todavia importantes ingresos por concepto de exportaciones. A su vez,
¢l BCB logro incrementarsu nivel de RIN en relacion a anos anteriores, aunque a menor
tasa de crecimiento. También la acumulacion de depdsitos y la reduccion de créditos al
sectorpt'lblico co;ld)'uvaron aincrementar lasreservasdel BCB. De esta manera, las RIN
del BCB hnalizaron en 2009 con SUS 8.580 millones, representando un incremento de
119 respecto a la gestion anterior. Como porcentaje del PIB, Bolivia presenta el nivel
mis alto de reservas internacionales en América Latina (véase el Grahco 8).

Grafico 8: Reservas internacionales netas (% del PIB)

Fuente: BCB, 2009
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Remesas familiares

Las remesas de los emigrantes bolivianos fue otra tuente de ingreso de divisas,
pues entre 2003 y 2009 se incrementaron en mds de 643%. En 2009 este flujo se
vio afectado por los efectos de la crisis econdmica global, debido a que se redujo
cl ingreso -y se incremento el despido- de los migrantes en los paises de origen
de las remesas. Bolivia se vio atectada principalmente en relacion a las remesas
provenientes de Espana y Estados Unidos, aunque aumentaron las de Argentina
y Brasil. Laimportancia de las remesas radica en su efecto sobre el consumo de los
hogares bolivianos, asi como en su importante participacion en el PIB (en 2009
alcanzé un valor de 5.9% del PIB), (véase el Grifico 9).

Grafico 9: Remesas familiares (en millones de dolares)
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Inversion extranjera directa

En 2009, la inversion extranjera directa (IED) fue duramente golpeada por la crisis
econdmicainternacional en todo el mundo. En Bolivia, la 1ED cayé un 18% (véase
el Grifico 10). El sector de la mineria, que en 2008 representd el 30% de la IED,
fue el mds atectado. Por su parte, el sector de hidrocarburos tuvo una disminucion,
aunque de mucha menor magnitud que la de la mineria. En 2008, la IED como
porcentaje del PIB apenas representd el 3% del este agregado, y las previsiones para
el 2009 muestran que esta variable alcanzaria solo a 2%.
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Grafico 10: IED como porcentaje del PIB
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Deuda e inversion publica

La deuda publica de Bolivia en los ultimos anos ha caido significativamente —de
un monto equivalente al 74.7% del PIB en 2005 al 45.4% durante la primera mitad
de 2009-, principalmente por la disminucion de la deuda externa. Destacamos
laimportancia de la cancelacion de la deuda de los bancos multilaterales, a través
de la Iniciativa para Paises Pobres Altamente Endeudados (HIPC) y la Iniciativa
Multilateral de Alivio de la Deuda (MDRI). El crecimiento del pais en los tltimos
cuatro anos también contribuyd a la reduccion de la deuda. Sin embargo, la caida de
la deuda externa y multilateral fue parcialmente contrarrestada por un incremento
en la deuda doméstica, que subio del 23.1% del PIB en 2005 al 31.2% en el primer
semestre de 2009 (véase el Grafico 11).
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Grafico 11: Deuda del sector publico (% del PIB)
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5. Modelo de Equilibrio General Computable para Bolivia

Un Modelo de Equilibrio General Computable (MEGC) es un instrumento que
sirveparaanalizar el efecto de uno ovariosshocksexternos, con lo cual nos referimos
a cambios en la politica interna o externa del pais, fendmenos estocisticos no
determinados el momento de la implementacion del modelo sobre una economia
especifica. El enfoque consiste en representar de manera numérica las condiciones
de equilibrio de manera agregada en cada uno de los mercados de una economia.
La ventaja principal de dicho esquemaradica en que permite alcanzar un equilibrio
simultineo de precio y cantidad, superando asi el diseno de especificaciones
lineales y permitiendo capturar efectos de segundo orden (Shoven y Whalley,
1992; Ginsburgh y Keyser, 1997; Dixon ¢t al, 1982 y Horridge et al,, 1993).

Una lineade trabajo ampliamente extendida fuelaabordada por Dervis et al. (1982),
quienes incursionan en el andlisis de los efectos de las politicas ptblicas sobre el
crecimiento y la distribucion de la renta nacional. Actualmente el desarrollo de
programas computacionales permite determinar mediante ejercicios de simulacion
la distribucion sectorial de la renta y de medidas de desigualdad y pobreza.
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El MEGC que presentamos en este documento es dindmico y recursivo, su
objetivo es evaluar el efecto macroecondmico de corto y mediano plazo de
posibles perturbaciones externas y medidas de politica que se prevé incidirin en
la economia boliviana en los proximos aios (Percira y Shoven, 1988; Decaluwé y
Martens, 1988). En relacion a su alcance, los cicrres del modelo permiten verificar
tanto el efecto macroecondmico de la recomposicion del portatolio de activos ante
medidas de cambio y ajuste estructural, como los efectos sobre la distribucion de la
renta sectorial y la linea de pobreza.

El modelo pertenece al esquema de modelos de planificacion de politicas
(Bourguignon et al, 1989; Rosenzweig y Taylor, 1990 y Jemio, 1993, 2001a,b),
que tratan de combinar el comportamiento optimizador caracteristico del
enfoque de equilibrio general computable y las decisiones de maximizacion de
los agentes economicos sobre la composicion de su portafolio. El modelo sigue
las recomendaciones de Agénor et al. (2002); Heathcote (1998) y Silva (2004).
Dadala extension del modelo, no se incluye su desarrollo in extenso (para mayores
letalles, consultar con los autores).

3.1.Mercados de bienes y factores

Tanto el mercado debienescomoel defactores se modelande acuerdoalos supuestos
convencionalesdelaliteraturasobre el MEGC. El supuesto (1) establece que el capital
instalado permanece fijo en el corto plazo, y ¢l supuesto (2) asume que la tecnologia
de produccion tiene una funcion de produccion con elasticidad de sustitucion
constante (CES), para los sectores agricola, de petroleo, de gas natural, de mineria
y deservicios. La funcion CES comprende un sistema consistente de ecuaciones,
incluyendo la funcion de costos CES y las funciones de demanda individuales de
factores productivos e insumos que son derivadas al aplicar el lema de Shepard.

El supuesto (3) determina que el modelo responde a la estructura de un pais
pequeno y tomador de precios mundiales en los sector agricola, de petroleo, de gas
natural, de mineria y de servicios. Es de esperar que cualquier brecha entre oferta
y demanda tenga un ajuste a través de los flujos comerciales de exportaciones e
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importaciones. El modelado para estas relaciones sigue los supuestos de Armington
(1969). Las funciones CES, de acuerdo al supuesto (4), también determinan la
demanda de capital, mano de obra e insumosimportados en estos sectores, y tienen
elasticidades de sustitucion idénticas entre los insumos.

El supuesto (5), para los sectores de manufacturas y construccién, indica que éstos
responden a una estructura de mercado oligopolista. La demanda de mano de
obra y de insumos intermedios importados tiene una relacion hja con el nivel de
producto, por ello el ajuste puede darse solo hasta un nivel miximo de produccion,
determinado por la capacidad de importacion; esta situacion constituye una
restriccion de divisas. También se asume que puede existir una restriccion de oferta
laboral de mano de obra calihcada. Cuando se alcanza alguna de estas restricciones,
los precios se ajustan paralograr un equilibrio.

El supuesto (6) declara la existencia del sector de servicios urbanos e informales, el
cual hjaelprecio através de un margen o mark-upsobre las ganancias, porque presenta
un exceso de capacidad instalada, con lo cual la oferta se puede ajustar a la demanda
El trabajo se define por cuenta propia y su salario estd en base a la produccion pet
cdpitaanual. Cuando el nimero de trabajadores esti dado, el ajuste sobre la demanda
se da través de una disminucion de la produccion y el ingreso per cdpita.

El supuesto (7) asume que la provision de importaciones y la demanda por
exportaciones son perfectamente elisticas, siendo los T1 con el sector externo una
variable exogena. El supuesto (8) establece que la demanda por importaciones
estd relacionada al ingreso o a la produccion, con una clasticidad de sustitucion
de precios restringida. La demanda de insumos importados es parte de la funcion
de produccién CES en los sectores con funciones de produccio’n, y mantiene una
relacion hja con el producto en los sectores, con un mark-up sobre las ganancias.
Por su parte, las importaciones de bienes de capital son una proporcion hja de
la inversion total en el ano base y las importaciones de bienes de consumo estin
determinadas por un Sistema de Gasto Lineal (LES), dependiendo al mismo
tiempo del ingreso y de los precios relativos.
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3.2.El sector financiero

El modelo pretende analizar las relaciones institucionales y distributivas; para este
propdsito se definen nueve categorias de unidades financieras, consideradas como
las mds representativas. Estas son: los hogares, las empresas estatales, las empresas
privadas, el Gobierno, el sector externo, el Banco Central de Bolivia (BCB), los
bancos privados/comerciales (BP), otras instituciones del sector financiero y los
fondos de pensiones (FP).

Para cada una de estas instituciones se modela el comportamiento prestable y de
portafolio, de acuerdo a la identidad de equilibrio de la Matriz de Contabilidad
Social (SAM). Cada unidad debe satisfacer la relacion que iguale el total de los
activosal total de las obligaciones, mis la riqueza neta (Thiele y Piazolo, 2003).

En el modelo se distinguen cinco tipos de activos/obligaciones convencionales,
cada uno de los cuales tiene una tasa de retorno o costo diferente (excepto la
moneda de curso forzoso). Estos son: el capital fisico, los activos/obligaciones
publicas’, la moneda nacional, los activos/obligaciones privadas®, y los activos/
obligaciones externos”.

Se supone ademds que las restricciones financieras son distintas y responden a los
patrones de propiedad de cadainstitucion. Dado el tamanio delos hogares (que incluye
negocios informales), se modela un ajuste que sigue el enfoque ahorro-primero. El
nivel efectivo de inversion y la acumulacion de otros activos financieros se ajustan a
la disponibilidad de los fondos para los hogares que siguen criterios de rentabilidad.

Para las empresas privadas, las estatales y el Gobierno, se supone que son ellas
mismas las que determinan el nivel yla estructura de activos/obligaciones, mientras
el financiamiento estd asegurado (enfoque de inversién- precede-al-ahorro). No
obstante, los niveles de inversion fisica y financiera pueden estar restringidos por

3 Incluye los depositos y préstamos en y del BC.
4 Incluye los deposilos y préstamos en y del sistema financiero privado nacional.
5 incluye depdsitos en el extranjero, reservas de divisas y deuda externa.
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su propia capacidad de ahorro, disponibilidad de divisas y la capacidad de crear
créditos del sector bancario.

Respectoa la relacion prestable, el nivel de inversion estd restringido por las divisas y
depende de la capacidad de importacion, y se determina junto al equilibrio externo y
a otros requerimientos sobre la capacidad de importacion (demanda por consumo e
importaciones intermedias). La capacidad de ahorro es una funcion de las ganancias
de las empresas y los ingresos del Gobierno, mientras que la disponibilidad de crédito
bancario depende de la demanda por depdsitos de los hogares.

Las funciones de demanda” por activos dehinen la demanda total por obligaciones,
asumiendo unsistemade financiamiento determinado por la oferta (racionamiento
de crédito) y una demanda por obligaciones perfectamente elistica. Esimportante
destacar que se tiene una regla de cierre especihica para cada institucion, la cual define
la restriccion presupuestaria efectiva que se aplica en cada caso. La disponibilidad
de créditos para financiar lademanda por inversiondepende entonces de la entrada
de capitales extranjeros, la demanda por activos de cada agente, el mancjo de la
reservasy el crédito por parte del BCB.

Existen restricciones para que las empresas accedan a préstamos de bancos
comerciales y de otras instituciones financicras (restriccion por requerimientos de
reservas, de depositos de los bancos y otras obligaciones), que saldan sus cuentas
mediante los créditos del BC alos BP. Es estainstitucion la que restringe las reservas
de divisas y asume el rol de prestamista de ultima instancia del Gobierno. Entonces,
la capacidad de crear crédito de los BD y por lo tanto la inversion de las empresas
pri\'adas, estd |'estringid;1 prcsupuostarinmcnte por este control monetario Y por la
demanda del Gobierno por créditos.

Finalmente, las demandas por inversion fisica son variables de politica del modelo,
al ser exogenas para las empresas estatales y el Gobierno. Dado que en el enfoque

Se puede presentar un efecto crowding out, por 1a inversion de las empresas privadas. si se aicanza 13
1estnccion presupuestana del hnanciamiento para Ia inversion.

La mayaria de estas funciones de demanda por activos son del tipo CES. que dependen de ia rentabidad
relativa de los diferentes tipos e activos fmancieros en el sistema
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macroeconomico no se puede capturar cabalmente el vinculo entre el tipo de gasto
del Gobierno, la productividad y la distribucion delingreso, se consideran exdgenos
tanto el crecimiento de la produccion como la acumulacion de capital humano.

El modelo se aproxima, de acuerdo a estos supuestos, a una version de equilibrio
general multi-sectorial y multi-institucional que corresponde al enfoque de Tres
Brechas (e.g Taylor, 1990)* para el caso en el cual la inversion institucional se
encuentra dentro deloslimites de las restricciones de hnanciamiento y de divisas.
En este tipo de modelos se analizan las limitaciones a la inversion (crecimiento)
resultantes de las brechas de ahorro interno, ahorro externo y presupuesto fiscal.
Desde un punto de vista formal, es un ejercicio dirigido a maximizar la inversion
(como una proxy de la tasa de crecimiento del producto).

3.3.Variables de politicadel modelo

Laefectividad de una intervencion depoliticaestd circunscrita a sucontextoinstitucional,
Al tipo de ajuste sectorial que se asuma y al efecto de shocks externos (cambios en los
precios mundiales, tasas internacionales de interés, decisiones sobre inversion extranjera
directa, de portafolio y ayuda externa). El sistema del modelo descrito caracteriza una
economia con instituciones que presentan sus propias reglas de comportamiento, asi
como por un conjunto de mercados segmentados e impertectos.

En este marco, losinstrumentos de politica interna son: el tipo de cambio nominal; el
nivel minimo dereservas del BC (monto de crédito disponible para las instituciones
financieras internas); la tasa de interés que cobra el BC; el nivel de consumo y gastos
de inversion del Gobierno y las alicuotas impositivas, entre otros.

Por su parte, la balanza comercial y los balances de acumulacion de las instituciones
internas se venafectados por politicas cambiarias, es decir que se afecta la capacidad
de importacion y los precios domésticos. La oferta de exportaciones y lademanda

8 Las brechas de financiamiento de la inversion y de las divisas son definidas para cada sector institucional,
y el impacto de la intermediacion, los precios relativos y la rentabilidad también diferirdn para cada agente
institucional. El BC actua sobre el cierre de 1as brechas del sistema financiero a través del manejo de reservas.
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por importaciones dependen entonces de las respectivas elasticidades precio
asignadas en el modelo.

3.4 Cierres macroeconomicos

Uno de los aspectos clave a la hora de disefiar un MEGC esla eleccion del cierre de
politica, que asu vezdepende del sistema de ecuaciones con que se defina el mismo
(Rattso, 1982). Se pueden establecer cierres sobre el mercado de factores, el sector
gubernamental, el equilibrio externo, el sector exterior y las relaciones prestables
(Dewatripont y Michel, 1987). Dentro de las posibles opciones de cierre, se tiene
el enfoque neoclisico, el de Johansen y el keynesiano. Para una descripcion extensa
sobre el tema se puede consultar el trabajo de Thurlow y Van Seventer (2002).

Esuna condicion necesaria, aunque nosuficiente, que el valor delahorrogenerado por
una economia iguale al valor de lainversion en el corto plazo, pero por lo general sélo
coinciden en parte, ya que existen mecanismos que afectan el comportamiento de
su armonizacion. Dos enfoques son ampliamente utilizados para explicar el proceso
de ecualizacion; el primero, el enfoque cldsico, en el cual los salarios son totalmente
flexiblesy se ajustan para mantener el equilibrio entre oferta y demanda en el mercado
detrabajo (que estd en pleno empleo). En este casosélo puede presentarse desempleo
si el salario real se mantiene por encima de su nivel de equilibrio de mercado. El
segundo es el enfoque keynesiano, en el cual los precios nominales no se ajustan
automdticamente para conservar el equilibrio del mercado laboral.

Los MEGC de planificacion por lo general plantean cierresespecificoscomprendidos
entre estos dos tipos de enfoque. En parrafos precedentes se definié que los hogares
siguenel enfoque del ahorro-primero, mientras que las empresas privadas, las estatales
y el Gobierno siguen un enfoque de inversion- precede-al-ahorro. Dentro de estas
posibles combinacione” detallaremos solo aquellas pertinentes a este documento. El
primer cierre es el ajuste total de inversion o de ahorro forzoso, el segundo es el ajuste
por financiamiento en lainversion. Dentro de este tltimo existen dos modalidades, un
ajuste por préstamo externo y un ajuste fiscal, ya sea por gasto o por la modificacion

9 Véase World Bank (1997).
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de algin instrumento de politica. El ajuste por ahorro forzoso es neoclisico; en este
tipo de cierre la inversion es una funcion del ahorro interno disponible para un nivel
dado de ahorro externo. Del otro lado, el ajuste por financiamiento de inversion es
keynesiano; en este caso la inversion es la que determina el ahorro, por lo cual es el
ahorro externo el que endogenamente se ajusta al nivel de inversion.

3.5. Calibracion del modelo

Este modelo se escribio en lenguaje de programacion General Algebric Model
System (GAMS), siguiendo los lineamientos de Lofgren et al (2001). El
procedimiento de calibracion del ano base sigue los pasos habituales:

Se combinan los precios y las cantidades iniciales con los parimetros y las
elasticidades para calcular los parimetros de participacion y las constantes exdgenas
que validan los valores del ano base de la SAM.

La presencia de activos en el modelo hace que los flujos de ingresos dependan de
rentabilidad de los activos; el calibrado se hizo para los titulos de portafolio de fin
rano de todas las instituciones.

ras propensiones de gasto promedio fueron derivadas de la SAM, mientras que las
elasticidades reflejan estimados econométricos.

4, Resultados de las simulaciones

En esta seccion definimos los supuestos sobre el escenario base de la economia
boliviana ~donde no se introducen perturbaciones-, y a continuacion se realizan
varios experimentos de simulacion para verificar efectos de primer y segundo
orden que podrian presentarse respecto al escenario base ante los diferentes shocks
externos a los que ha estado expuesta la economia boliviana el iltimo quinquenio.

4.1. Disefio de los experimentos

El diserio de los experimentos se formulod en base al diagndstico realizado en la
segunda seccion de este documento. El propdsito de los distintos ejercicios es



Macroeconomia y pobreza: coyuntura y perspectivas 165

verificar el efecto sobre las principales trayectorias macroecondmicas producto del
cambiante escenario econdmico del wltimo quinquenio, no asi evaluar escenarios
de politica publica.

Para los diferentes ejercicios se admite la posibilidad de que algunas variables
exogenas sean determinadas endogenamente en los periodos previos' y sirvan
para definir una senda de expansion. Con el propésito de separar los resultados
de parsimonia del modelo, se realiza una simulacion del ano base, donde no existe
ninguna perturbacion.

Se supone que tanto las variables exdgenas como los precios que determinan los T1
y las tasas de interés se mantienen en los niveles iniciales, mientras que las variables
de politica siguen un comportamiento estable de acuerdo a metas monetarias,
cambiarias y fiscales. De esta manera se asumen los siguientes criterios:

Las proyecciones de crecimiento estin basadas en el comportamiento que los
principales agregados macroecondmicos han mostrado enlos ltimos 10 aros.

No se contempla la ejecucion de megaproyectos, por considerarse, a criterio de
los autores, que dichos emprendimientos tienen una incierta probabilidad de
ocurrencia durante el periodo de simulacion.

Se supone un continuismo en los volimenes de ventas de gas natural a Brasil y
Argentina.

Para el periodo 2010-20135 se estima una recuperacion de la economia, apoyada en

la recuperacion de la economia mundial y la expansion doméstica de la actividad
minera.

10 Elmodelo supone: (a) que el producto sectorial esta determinado por el inventario actual del captal fisico, Que
a su vez depende de los valores pasados del mercado prestable asi como de la depreciacion; (b) la inversion
depende de sus valores rezagados, y se admiten efectos de externalidad entre la inversion de sectores. Se
modela que la nversion rezagada del Gobierno en infraestructura incentiva la inversion de las empresas, pero
es desplazada por la demanda crediticia del sector publico en tos afos anteriores; (c) las decisiones financieras
de portafolio son determinadas por la riqueza de las instituciones, 10s niveles de inventarios de aclivos y de
obligaciones de ese pernodo, 10s que a su vez son detesminados por el ahorro pasado, la revaluacion y las
adquisiciones netas de aclivos y obligaciones.
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La IED muestra un comportamiento descendente durante el periodo 2005-2009
y después se mantiene constante. No se contempla una dinamizacion importante
en las inversiones de capital en el sector hidrocarburos y de electricidad, aunque
si se espera un crecimiento delas inversiones del proyecto Mutin para el 2015 en
adelante.

Por construccion del modelo, el gasto publico es una variable exdgena con una
tasa de crecimiento natural de 2.5%. Sin embargo, para el horizonte de simulacion
consideramos un comportamiento tendencial de 4%.

La relacion de los precios internacionales se mantiene en su nivel promedio de los
altimos 4 anos, al igual que el nivel de donaciones del exterior.

Las exportaciones mantienen el nivel promedio de los ultimos 4 anos; se asume
ademis que el proyecto Mutiin comenzara gradualmente su actividad exportadora
>n 2015.

se asume que el consumo privado crece al 4% durante los primeros anos de
proyeccion, y luego se ajusta el 5%.

Con estos elementos se presenta en el siguiente apartado los resultados de
parsimonia de las distintas trayectorias dindmicas de la macroecondmia boliviana
para el periodo 2007-2017.

4.2 Resultados de la simulacion del escenario base

Este ejercicio no introduce ninguna perturbacic')n, con el proposito de apreciar la
parsimonia del modelo. Los resultados de la simulacion muestran que el PIB real
crece aproximadamente en 3% el primer ano y luego se incrementa poco en los
siguientes anos. Este patron de crecimiento se explicarfa por el modesto aumento
en la absorcion real para el periodo de simulacion.

Por su parte, la Balanza de Pagos muestra que tanto las exportaciones como las
importaciones se reducen en términos del PIB; la cuenta corriente muestra un
saldo deficitario. También en el ejercicio se observa que la inversion total como
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porcentaje del PIB decrece de manera constante a lo largo del horizonte de
simulacion, mientras que la participacion del ahorro interno se mantiene estable.

Cuando comparamos los resultados presentados en esta seccion con los datos
registrados en los dltimos anos en la contabilidad nacional del pais, parece evidente
que las fuertes perturbaciones externas, sobre todo en los T1, asi como las salidas de
capital y las remesas externas, han ocasionado una modificacién en el desempeﬁo
del perfil de las principales variables economicas.

4.3 Perturbacion en los términos de intercambio

La crisis estd afectando a Latinoamérica via una desaceleracion de las exportaciones
y caida en el precio de los productos de exportacion (petroleo, metales y alimentos),
afectando los TI de la region. En este experimento de simulacion se modela el
incremento de los Tl registrado hasta el 2008 con una tasa promedio de crecimiento
favorecida por los precios de exportacion de 20% - luego la caida en esta variable
asociada a la crisis financiera mundial — para luego mostrar un incremento en los T1
producto del proceso de recuperacion de la economia.

Estos shocks, en primera instancia, tienen un efecto positivo sobre la balanza
comercial, puesto que el valor de las exportaciones crece mis que el de las
importaciones. Este escenario obedece al buen contexto internacional que
mostro la region. Cuando se introduce la disminucion del precio mundial de los
principales productos de exportacion, se observa una contraccion en el nivel de
exportaciones. El mayor impacto, como erade esperar, recae sobre el sector minero.
La disminucion de las exportaciones genera un déhcit comercial ~ se produce
una depreciacion cambiaria de 229%, como resultado de lo cual se desestimulan
notablemente las importaciones — ocasionando a su vez una notable contraccion
en el nivel de inversion de la economia.

Finalmente, se considera una recuperacion del precio del petroleo -hasta
estabilizarse en 70 $US/BbI a nivel de fundamentos— para el periodo 2010-2012.
El efecto de esta parte del shock se traduce en un desequilibrio corriente —produce
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una presion a la apreciacion cambiaria — via un mayor medida el crecimiento de las
importaciones. En este escenario se produce ademdsunincremento en los ingresos
corrientes del Gobierno, junto a un mayor gasto fiscal entre 2009-2012.

En el Grifico 12 podemos apreciar las trayectorias individuales de estas variables como
porcentaje del PIB. Este desempeno se traduce en un crecimiento del PIB nominal; el
efecto de lospreciossobre el ingreso también aumenta la absorcion nominal. También se
observa que el déficit fiscal aumenta; sin embargo, este resultado se debe a que el modelo
no captura, por construccion, incrementos en los ingresos del Gobierno asociados a
cambios en las regalias, con lo cual es de esperar que no exista déficit fiscal.

Grafico 12: Perturbacion en los términos
de intercambio (% del PIB)
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4.4.Simulacion de inversion extranjera directa y remesas

Suponemos una reduccion de los flujos de capital en un 35% durante 2010-2012
(sin IED). La simulacion también asume que la IED se reduce al ritmo promedio
de los dltimos cinco anos hasta el 2010, y luego se mantiene constante, mientras
que las remesas externas muestran un comportamiento asociado al desempeno de
la crisis econdmica mundial.

Lasalida de capitales resulta en un menor financiamiento de la Cuenta Corriente de
la Balanza de Pagos —con una presion a la depreciacion cambiaria—; se incrementan
las exportacionesy se desincentivan las importaciones. En este escenario se afectan
la inversion y el consumo tanto publico como privado, aunque la evolucion y
trayectoria del PIB no se modifica sustancialmente.

Los episodios de bonanza y crisis econdmica afectan al ingreso de emigrantes.
En un escenario de crisis se reduce el ingreso de divisas —se produce una presion
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a depreciar el tipo de cambio- afectando el ingreso de las familias y por lo tanto
el consumo privado tanto local como importado. En esencia, este shock en un
escenario de crisis reduce la inversion, pero, como se evidencia en la simulacion,
la restitucion del nivel de remesas no restablece los niveles de consumo privado y
parcialmente los de inversion.

En el Grifico 13(a) se presenta el efecto de la salida de capital, mientras que en el

14(b) se presenta el efecto combinado con el ajuste de las remesas.

Grafico 13:Shocks de remesas y entrada de capitales (% del PIB)
(a) Flujos de capital (FC)
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(b) FC y remesas

Producto Interno Bruto

0.1

0.0
2007 2 2012 2013 2014 2015 2016 2017

-0.1

P1B nomunal PIB real

Balanza Comercial

0.1

0.0

201 2012 2013 2014 2015 2016 2017

2009

-0.1

-0.2

-0.3

0.4 Ahorro e Inversion

0.3

0.2

0.1

0.0

2007 2008 \W!sz 2013 2014 2015 2016 2017

-0.1

== Ahorro total como porcentaje del P18 Inversion Total como porcentaje del P1B

Fuente: Elaboracion propia en base al MEGC

Finalmente, en un andlisis comparado, se observa como las exportaciones tienen
un mayor decrecimiento en el escenario con remesas a partir del cuarto periodo,
aproximando la economia a un equilibrio comercial. Por su parte, la trayectoria de las
importaciones es mayor con remesas externas; se acentua el consumo para un nivel
mayor de absorcion interna pero también para una mayor brecha comercial. El efecto
de este shock es asimétrico, puesto que incide mds en sectores formales y menos
en sectores informales; parece que el mecanismo se propaga a través de una menor
demanda por consumo privado e incide en la medida en que existan restricciones en
las divisas.
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4.5.Simulacidn delimpacto de la inversidn piblica sobre la pobreza

En esta seccion se disenan los siguientes escenarios para un perl’odo de simulacién
comprendido entre 2007 y 2017. Esto con el propésito de evaluar el desempeno
de la economia (inversiones) el ultimo quinquenio en términos de reduccién de la
pobreza:

Un escenario de inversion moderada, que asume que ésta crece al 4.3%.

Un escenario de inversion como el actual, que toma un proxy del crecimiento
promedio de la inversion a partir de la nueva gestion gubernamental (9.2%).

Un escenario deinversion alta, que asume que €sta crece al 14.4%.

El Gréfico 14 muestra el impacto de la inversién sobre PO (Indice de recuento) en
los tres escenarios descritos anteriormente. El ano 2007 PO tiene un valor de 0,5968.
En este sentido, el escenario de inversion moderada revela un efecto pequeno sobre
la pobreza, alcanzando PO el ano 2017 un valor de 0,5919. En contraposicion, el
escenario de inversion actual es més efectivo, puesto que el indice de recuento alcanza
un valor de 0,5745 el ano 2017. Finalmente, el escenario de mayor intervencion
reduce el indice de recuento casi en 3 puntos, llegando éste a un valor de 0,5676.

Grafico 14: indice de recuento (P0) (2007-2017)
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El Grafico 1S muestra los efectos de la inversion publica sobre la brecha de pobreza. P1
tiene un valor inicial de 0,3062 el ano 2007. Para el ano 2017, el escenario de inversidon
moderada muestra un efecto leve sobre la pobreza, alcanzindose un valor de 0,3040. El
escenario de inversion actual, en cambio, muestra un resultado masatractivo; P1 alcanza
un valor de 0,2953 el ano 2017. Por ultimo, el escenario de mayor inversiéon publica
reduce P1 aun valor de 02908 el ano 2017 (mis de un punto y medio en el periodo).

Grafico 15: indice de brecha de pobreza (P1) (2007-2017)
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Fuente: Elaboracion propia en base a la MECQOVI 2007.

La severidad de pobreza representada en el Grifico 16 comienza el ano 2007 con
un valor inicial de 0,2025. En el escenario de inversion moderada se evidencia un
impacto muy pequeno de la inversion publica sobre P2, pues este indicador alcanza
el ano 2017 un valor de 0,2008. Para el mismo ano, en el escenario de inversién
actual, elindice de severidad de pobreza alcanza el valor de 0,1948; mientras que en
el escenario de mayor inversion, el valor obtenido es de 0,1918, lo que implica una
mejora de mds de un punto en relacion al valor inicial.
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Grafico 16: indice de severidad de pobreza
(P2) (2007 — 2017)
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4.5.1. Escenario moderado

Dado que PO, P1y P2 dependen del ingreso individual, en el Grafico 17 analizamos
la tasa de crecimiento del ingreso per cdpita por sector. El crecimiento promedio es
superior a 38 puntos porcentuales, siendo el sector mds favorecido el de los urbanos
no calificados y los urbanos por cuenta propia, con un crecimiento promedio de
69y 47%, respectivamente. Otros sectores, tales como los urbanos calificados o las
familias obtienen un retorno menor.

Grafico 17: Tasa de crecimiento del ingreso
per capita sectorial (2007-2017)
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De la misma manera, si observamos la evolucion de la tasa de crecimiento del
ingreso disponible (Véase el Grafico 18), apreciamos que los sectores menos
favorecidos son las familias y los urbanos calificados, evidenciandose una tendencia
negativa durante todo el periodo. En contraposicion, los urbanos no calificados y
los urbanos por cuenta propia son los sectores mds favorecidos, mostrando tasas
positivas durante el periodo. Finalmente, los trabajadores rurales experimentan un
impacto negativo en los primeros anos y uno positivo en los ultimos.

Grafico 18: Tasa de crecimiento del ingreso disponible (2007-2017)
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4.5.2. Escenario actual

Elimpacto sobre el empleo en un escenario de inversion moderada es analizado en
el Gréfico 19.El sector mds dindmico es el de la construccion, que experimentatasas
de crecimiento del empleo bastante altas durante el periodo 2009-2015. Por otra
parte, los sectores de la coca y lamineria exponen las tendencias mds pronunciadas

del grupo.
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Grafico 19: Tasa de crecimiento del empleo sectorial
(2007-2017)
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El mayor empleo se refleja en una mayor produccion real. En este sentido, los
sectores mis beneficiados son nuevamente la construccion, la coca y la minerfa.
Por el contrario, los sectores de la agricultura tradicional y la agricultura moderna
presentan un crecimiento de la produccion relativamente bajo (Véase el Gréfico
20).

Grafico 20: Tasa de crecimiento de la produccion real sectorial
(2007-2017)
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4.5.3. Escenario de mayor intervencion

En un escenario de alta inversion publica, el patron de empleo y produccion es muy
parecido al de un escenario de inversion como el actual: la construccion, la coca
y la mineria experimentan aumentos significativos en el empleo y la produccion
sectorial, lo que se refleja en un mayor consumo (Véase el Gréfico 21).

Grafico 21: Tasa de crecimiento del consumo sectorial
(2007-2017)
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Finalmente, el Gréfico 22 muestra el impacto de la inversion publica sobre la
demanda real. El incremento del consumo fomenta la expansion de la demanda
agregada, en particular en los sectores de la construccion, la coca y la mineria. Asi
como el mayor empleo se traduce en una mayor produccion, en este caso el mayor
consumo incrementa la demanda.
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Grafico 22: Tasa de crecimiento de la demanda real sectorial
(2007-2017)
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5. Conclusiones

El desempeno de la economia boliviana en los ultimos cincuenta anos responde
en términos generales a un comportamiento natural, es decir que su tasa de
crecimiento se explica fundamentalmente por el incremento de la poblacion y
no asi por incrementos en la productividad - la tasa de crecimiento de largo plazo
estimada mediante nuestro MEGC es 2.7%, mientras que en promedio la tasa de
crecimiento de la poblacion es de es de 2.4%.

Durante la década del noventa Bolivia logré alcanzar una tasa de crecimiento de 4%
gracias al importante flujo de IED - y durante el altimo quinquenio se alcanzaron
tasas superiores al 5% debido sobre todo a la favorable coyuntura externa Sin
embargo, la actual crisis mundial parece representar un punto de quiebre y en
ausencia de shocks externos, la economia estaria muy cerca de su tendencia de
largo plazo.

En el marco de nuestros experimentos podemos concluir que, cuando se simula
una salida de capital, se observa que ésta afecta moderadamente la produccion
de la economia y genera iliquidez en el sistema financiero. De igual manera, una
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reduccion de las remesas afecta la produccion y el consumo de bienes domésticos

e importados y no tiene una incidencia clara en el apalancamiento de crédito en el
sistema financiero.

Por su parte, un shock en los T1 produce cambios notables en los ingresos del
sector exportador y gubernamental, asi como fuertes distorsiones sobre los precios
internos de produccion. En concreto, un shock adverso en los TI tiene efectos
negativos, sobre todo a nivel del agregado de inversion; de otro lado, un shock
positivo en los Tlincrementa el PIB y gasto gubernamental.

Las caracteristicas estructurales de la economia también afectan el desempeno de
las politicas publicas. En el experimento que simula una politica fiscal expansiva se
evidencia que este tipo de medidas tiene fuertes implicaciones sobre la balanza de
pagos, aunque permite acercar a laeconomia auna trayectoria de crecimiento.

Una conclusion central es que la economia boliviana es altamente vulnerable a
shocks externos y su ajuste macroecondmico esta limitado por las posibilidades
de sustitucion en el sector productivo y de factores, asi como por las opciones de
portafolio. Por lo tanto, no se puede excluir la necesidad de implementar medidas
anti-shocks en los ciclos econdmicos, abriendo de esta manera el abanico de
intervencion del sector publico.

Por otra parte, al utilizar el modelo de equilibrio general y al realizar una
microsimulacion sobre la Encuesta MECOVI del ano 2007, hemos encontrado
que la inversion publica tiene un efecto positivo en la reduccion de la pobreza en
Bolivia. No obstante, la reduccion de estas medidas es pequena. Los resultados mas
importantes se evidencian en el indice de recuento, que se reduce alrededor de 3
puntos en un escenario de alta inversion puiblica, y 2 puntos en un escenario de
inversion como el actual. Sin embargo, los resultados obtenidos paralos indicadores
de brecha y severidad de pobreza son mis modestos; debe considerarse que estos
resultados no han tomado en cuenta las transferencias que ha puesto en marcha el
actual Gobierno.
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