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MEMORIA ACADEMICO LABORAL 
ANÁLISIS DEL SECTOR INDUSTRIAL Y LAS NUEVAS ALTERNATIVAS PARA 

ACCEDER A RECURSOS FINANCIEROS 

RESUMEN 

El Sector Industrial en el país, especialmente la pequeña y mediana industria, desde la 
implementación de la Nueva Política Económica 1985, hasta la década de los años 
noventa, se encuentra en una situación dificil de poder acelerar su crecimiento, 
debido a diversos factores, tales como: mucha protección estatal en sus actividades, 
falta de recursos financieros de fácil accesibilidad, falta de información de las 
entidades que puedan colaborarles, poca coordinación entre los agentes participantes 
en el sector. 

También se pretende analizar a los microempresarios, quienes permanentemente 
fueron postergados en sus intenciones de crecer para poder convertitse en medianos o 
grandes, debido a la falta de oportunidades financieras, legales y especialmente por 
falta de capacitación en las diversas áreas de suis actividades. 

Por la breve descripción del marco referencial, lo que se analizará es la situación 
dificil que atraviesa el sector industrial, las entidades participantes, los recursos 
disponibles y la situación actual en la que se desarrolla. 

Existen diferentes mecanismos de financiamiento al sector industrial, los cuales 
lamentablemente no son difundidos en la forma adecuada a los sectores interesados, 
tal es así que las operaciones de: 

I, Servicio de Asistencia Técnica 
2. Programa de Ayuda al Microcrédito (PMA) 
3. Recursos del Fondo de Fortalecimiento al Sector Financiero 
4. Operaciones de Nacional Financiera Boliviana (NAFIBO) 

Esta falta de conocimiento de los beneficios que brindan estas entidades, lleva a un 
constante reclamo de parte del sector empresarial industrial, de falta de incentivos en 
cuanto a canalización de recursos se refiere. 

En cuanto al Sistema Financiero actual, es necesario que se masifique la capacitación 
de su personal, para así poder implementar mecanismos nuevos existentes en el 
mercado financiero internacional, tales como el Leasing, Factorage, Facturas 
Comerciales, para poder ofrecer en el sistema financiero como alternativas a la 
demanda de nuevos servicios financieros. 

Por lo mencionado anteriormente, el objetivo general de este trabajo, es el de hacer 
conocer a las entidades existentes que atienden al sector, desde el nuevo rol que les 
toca, evitando el proteccionismo anterior en el modelo estatal; es decir que dentro el 
modelo económico vigente el estado se volvió normativo, supervisor y facilitador. 
Así como las facilidades para poder acceder al crédito y los instrumentos para poder 
acceder al mismo. 
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I MARCO REFERENCIAL RESUMIDO.- 

El Sector Industrial en el país, especialmente la pequeña y mediana industria, desde la 

implementación de la Nueva Política Económica en el año 1985, hasta la década de 

los años noventa, mantuvo una situación estática con relación a su crecimiento, 

debido a diversos factores, tales como: 

♦ Lento cambio estructural, por la costumbre de la protección estatal en sus 

actividades 

♦ Falta de recursos financieros de fácil accesibilidad. 

♦ Falta de información de las entidades que puedan colaborarles. 

♦ Poca coordinación entre los agentes participantes en el sector. 

Esta situación permite efectuar un análisis de los últimos diez años, de las entidades 

inmersas en la problemática del sector industrial, así como de las entidades 

financieras que atienden a los industriales. 

También se pretende analizar a los microempresarios, quienes permanentemente 

fueron postergados en sus intenciones de crecer para poder convertirse en medianos o 

grandes, debido a la falta de oportunidades financieras, legales y especialmente por 

falta de capacitación en las diversas áreas de sus actividades. 

II JUSTIFICACION.- 

Por la breve descripción del marco referencia(, lo que se analizará es la situación 

dificil que atraviesa el sector industrial, las entidades participantes, los recursos 

disponibles y la situación actual en la que se desarrolla. 

La falta de coordinación entre las entidades involucradas en el financiamiento del 

sector industrial, especialmente en lo que respecta a definir las políticas de 

financiamiento, es un tema bastante complejo y de inevitable participación de las 

autoridades financieras del país, ya que el sector industrial por si solo, poco o nada 
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puede ejecutar, debiendo coordinar, negociar e impulsar los diversos mecanismos 

que se pudieran presentar, para mejorar su sector. 

III OBJETIVOS Y METAS.- 

Existen diferentes mecanismos de financiamiento al sector industrial, los cuales 

lamentablemente no son difundidos en la forma adecuada a los sectores interesados, 

tal es así que las operaciones de: 

I. Servicio de Asistencia Técnica 

2. Programa de Ayuda al Microcrédito (PMA) 

3. Recursos del Fondo de Fortalecimiento al Sector Financiero 

4. Operaciones de Nacional Financiera Boliviana (NAFIBO) 

son desconocidas o poca conocidas por los empresarios potenciales en la demanda de 

los recursos con los que cuentas estos y otros organismos financieros. 

Esta falta de conocimiento de los beneficios que brindan estas entidades, lleva a un 

constante reclamo de parte del sector empresarial industrial, de falta de incentivos en 

cuanto a canalización de recursos se refiere. 

La falta de comunicación entre los agentes económicos, evita coordinar labores que 

beneficien al sector, implicando mas bien una serie de reclamos en cuanto se dictan 

medidas, sea cual fuere su objetivo, lo cual impide una inmediata respuesta de los 

beneficiarios, por los problemas surgidos y obviamente crea confusión en los posibles 

financiadores externos del país. 

En cuanto al Sistema Financiero actual. se  refiere, es necesario que se masifique la 

capacitación de su personal, para así poder implementar mecanismos nuevos 

existentes en el mercado financiero internacional, tales como el Leasing, Factorage, 
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Facturas Comerciales, para poder ofrecer en el sistema financiero como alternativas a 

la demanda de nuevos servicios financieros. 

A fin de poder aplicar los mecanismos modernos de financiamiento, los cuales están 

estrechamente ligados a los mercados bursátiles, es necesario que las entidades 

financieras capaciten a su personal, implementen los servicios financieros que se 

encuentran en pleno proceso de explotación en otros mercados financieros. 

Por lo mencionado anteriormente, el objetivo general de este trabajo, después de la 

aplicación de la nueva política económica en el país, donde se desecha el 

proteccionismo estatal vigente hasta 1985, convirtiéndose el Estado en un ente 

normativo, supervisor y facilitador, es el de hacer conocer a las entidades existentes 

que atienden al sector industrial, desde el nuevo rol que les toca. Así como las 

facilidades para poder acceder al crédito y los instrumentos para poder acceder al 

mismo 
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Encargado de Cartera 

Implementación del control presupuestario 

Coordinar la implementación de la Central de Riesgos. 

PNUD — Proyecto SAFCO 

Director Técnico de SAFCO: Lic. José Mauro Brusa y seis consultores a mi 

cargo. 

Consultor Programa de Emergencia en TGN, SAMAPA, Alcaldía de Churo, 

CORDEOR. 

Ministerio de Finanzas 

Ministro de Finanzas: Lic. David Blanco Z. 

Consultor en el proceso de reestructuración. 

Contraparte en la nueva metodología del Presupuesto General de la Nación. 

Coordinador del proyecto: Sr. Carlos Checura 

Director General de Presupuestos; planificar, dirigir, controlar y ejecutar el 

Presupuesto General de la Nación (PGN) 1991 1992. Participación en las 

discusiones de defensa del PGN ante el Poder Ejecutivo, Legislativo y los 

representantes de las diferentes regiones del país. Siete departamentos a mi 

cargo, con 60 funcionarios en total. Firma autorizada para los tramites de los 

pagos del TGN. 

Director de Presupuesto Administración Central; 10 funcionarios 

dependientes. 

Asesor del señor Ministro, coordinación de información, asistencia a 

reuniones de alto nivel, decisiones importantes para el país, como iniciar el 

proceso de reforma al sistema de pensiones, que fue aplicado en el país. 
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Empresa Nacional de Ferrocarriles 

Director Ejecutivo: Ing. Gustavo Justiniano 

Director Administrativo, con 3 departamentos bajo mi dependencia con 30 

funcionarios. Firma autorizada para el manejo de las cuentas corrientes. 

Banco Interamericano de Desarrollo - BID 

Asesor Técnico Principal: Arq. Luis B. Vicario 

Consultor del Programa de Reforma Habitacional en actual aplicación, como 

ser del FONVIS, análisis del subsidio a la vivienda y otros. 

Instituto Nacional de Seguros de Pensiones 

Director Ejecutivo: Lic. Antonio Bustios V. 

Jefe del Departamento de Estudios y Análisis, seis funcionarios bajo mi 

dependencia, se iniciaron estudios para la liquidación de los fondos de 

pensiones, en actual aplicación. 

Yacimientos Petrolíferos Fiscales Bolivianos YPFB 

Gerente General de Finanzas: Lic. Mario Chavez L. 

Director de Presupuestos, Tesorería y Seguros 

Adicionalmente a las labores inherentes al cargo participación en comisiones 

de calificaciones, de acuerdo a nombramientos de autoridades superiores; 

participación en el proceso de privatización de las unidades que todavía están 

a cargo del Estado. Tres divisiones a mi cargo, con 20 funcionarios. 

Firma autorizada para manejar las cuentas corrientes de YPFB, que tienen 

como ingresos, los recursos por la venta de productos en el país. 

Gerente de la Unidad de Regularización y Ajuste — Occidente 

Dos Direcciones bajo de mi dependencia, siendo la función principal la 

liquidación de los activos y cobro de pasivos de las Unidades privatizadas de 

YPFB. Además de ser la unidad de relación con el Ministerio de Finanzas. 
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AREA DESCRIPCION DEL CASO DE ESTUDIO REAL 

ANALISIS DEL SECTOR INDUSTRIAL Y LAS ALTERNATIVAS 

NUEVAS PARA ACCEDER A RECURSOS FINANCIEROS 

I.- Sección Diagnóstica.  

ANÁLISIS DE FINANCIAMIENTO 

AL SECTOR INDUSTRIAL 

1.- ASPECTOS GENERALES 

1.1 GENERALIDADES DE LA INDUSTRIA 

Bolivia nunca pudo contar con un modelo de industrialización que le permitiese 

generar un proceso auto sostenido de desarrollo, reconociendo a la industrialización 

como un factor necesario e importante para elevar niveles de productividad de la 

sociedad, superar la dependencia, generar empleos y proveer a la población de bienes 

de consumo. 

La industria boliviana grande surgió al amparo de ventajas fiscales y crediticias, 

teniendo un desarrollo muy incipiente y de dinámica muy baja a pesar de los 

mecanismos de sobre protección que gozo en el pasado. Nuestro país tiene uno de 

los grados de industrialización más bajos de América Latina. 

El sector industrial en nuestro país es poco significativo, comparado con otros 

sectores de la economía, la tasa de crecimiento promedio anual del sector industrial a 

partir de 1986 es de aproximadamente del 3%, llegando estos últimos años al 4%. A 

partir de la información dispersa sobre el sector, el número de establecimientos 
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industriales fluctúa entre 12.000 y 25.000 en el ámbito nacional. La mano de obra 

ocupada en este sector esta estimada entre 47.000 y 125.000 personas. Si tomamos 

la cifra mas alta como exacta, la participación del sector industrial en el total de la 

masa de ocupación estaría ubicada como máximo en el 8%. 

La participación del sector industrial en la composición del Producto Interno Bruto 

es de generalmente del 16% o 17% anual en los últimos años, manteniendo este 

porcentaje debido al estancamiento de las nuevas inversiones o casi nulo incremento 

de las existentes a la fecha. 

Al igual que en la mayoría de los países de la región, la respuesta a las grandes masas 

de la población económicamente activa (PEA) desocupada en Bolivia, ha sido y 

continúa siendo el autoempleo en trabajos de baja productividad mediante la 

creación de unidades económicamente familiares y semi empresariales que han 

logrado insertarse en diversas ramas de actividad, tales como la industria, el 
comercio y los servicios. Estas dos clases de organizaciones tienen las siguientes 

características: 

Para su funcionamiento requieren de una cantidad muy pequeña de capital por 

persona, con la consecuente baja productividad de trabajo. 

No requieren de su nivel de calificación importante para el trabajo que 

desempeñan. 

No existe una división definida de trabajo. 

El número de ocupados por unidad económica es menor a cinco personas. 

Resulta dificil dejar de tomar en cuenta una realidad tan evidente como es el 

funcionamiento de estas pequeñas unidades económicas, que posibilitan una 
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importante absorción de mano de obra y, dado el funcionamiento de su capacidad 

productiva, la tremenda generación de un efecto multiplicador en la economía, 

considerando la demanda efectiva de insumos y bienes intermedios de producción 

nacional. 

Por sus características peculiares de funcionamiento y formas de administración, se 

encuentran marginadas del crédito bancario, se encontraban abandonadas de la 

asistencia técnica, de las posibilidades de capacitación, del mejoramiento de los 

procesos productivos e inclusive de cualquier incentivo fiscal por parte del Estado. 

1.2 GENERALIDADES DEL SECTOR BANCARIO 

A partir de 1985 con la dictación de la Nueva Política Económica, se promueve la 

liberalización del mercado financiero, es decir, la liberalización de las operaciones, de 

los agentes de intermediación y de los costos por servicios prestados (costo del uso 

del dinero, servicios de transferencias, servicios de comercio exterior, etc.). 

Además se elimina la banca de fomento y se asignan funciones de multibanco a la 

banca comercial privada. 

El criterio del multibanco implica que todos los bancos nacionales, catalogados como 

tales en la Ley General de Bancos e Instituciones Financieras, puedan realizar 

actividades de intermediación financiera con cualquier sector económico, sin tener 

preferencia por alguno, además, pueden incursionar en el mercado de valores y 

realizar operaciones de leasing y factoring, entre otras. 

Bajo tal escenario la principal fluente de financiamiento para la industria, fue la banca 

comercial, la cual, ante la eliminación de los bancos especializados, asume la función 

de canalizar fondos para programas de desarrollo, mediante la modalidad de subasta. 
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La industria también puede obtener recursos a través de la Bolsa de Valores, empero, 

dado el carácter novel de esta entidad y por limitaciones en el plano jurídico, de las 

unidades económicas, todavía no se constituye en un vehículo efectivo de obtención 

de recursos para esta actividad. 

2.- DISPOSICIONES LEGALES VIGENTES 

2.1 LEY GENERAL DE BANCOS Y ENTIDADES FINANCIERAS 

Ley No 1488 de 14 de abril de 1993 

Esta disposición legal norma el funcionamiento de la entidades financieras, 

restringiendo sus operaciones en base a los siguientes artículos: 

Art. 44.- Una entidad financiera no podrá conceder o mantener créditos a un 

prestatario o grupo prestatario, vinculados o no, por más del 20% de su patrimonio 

neto. 

Art. 45.- Una entidad financiera podrá conceder créditos a un prestatario o grupo 

prestatario hasta el 5% de su patrimonio neto, salvo que los créditos estén 

debidamente garantizados según reglamentación. Estos créditos no podrán exceder 

dos veces el patrimonio de la entidad financiera bancaria. 

En ningún caso, el riesgo de la entidad financiera excederá el patrimonio neto del 

prestatario. 

2.2. -LEY DE INVERSIONES 

Garantiza el derecho de propiedad. 

Establece un régimen de libertad cambiaría y la libre convertibilidad de la moneda. 

Permite libre contratación de seguros de inversión en territorio nacional o extranjero. 

Permite el libre ingreso y salida de capitales sin restricción alguna. 
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Reconoce las inversiones conjuntas bajo la modalidad de riesgo compartido (join 

venture) 

Permite libre contratación de personal. 

Reconoce los derechos, deberes y garantías en forma igualitaria a inversionistas 

nacionales o extranjeros. 

2.3.- LEY DEL SISTEMA DE REGULACIÓN SECTORIAL (LEY SIRESE) 

Norma las concesiones de servicios públicos a través de disposiciones legales 

correspondientes. 

Establece la operatibilidad de la regulación, control y supervisión de los sectores de 

telecomunicaciones, electricidad, hidrocarburos, transporte, aguas y otros. 

2.4.- LEY DEL MEDIO AMBIENTE 

Regula las acciones del hombre en relación con la naturaleza y promueve el 

desarrollo sostenible. 

Prohibe el tránsito y la introducción de materiales tóxicos y radioactivos. 

Garantiza el derecho de uso de los recursos naturales renovables, siempre y cuando 

no perjudiquen el interés colectivo. 

Protege y conserva el medio ambiente. 

2.5.- SISTEMA IMPOSITIVO 

2.5.1. INTERNO 

Impuesto al Valor Agregado de Bienes y/o Servicios (IVA) 13% sobre precio 

neto de ventas mensuales. 

Impuesto a las transacciones (IT) 3% sobre el monto de la transacción. 
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Régimen Complementario al IVA (RC-IVA) 13% sobre ingresos de fuente 

boliviana, acreditados, remitidos o pagados en el país o beneficiarios en el 

exterior (Trimestral) 

Impuesto al Consumo Específico (ICE) varía según el producto suntuario. 

Impuesto a la Renta Presunta de Propietarios de Bienes (IRPPB) varia según 

las características y el valor del inmueble. 

Impuesto a las Utilidades (IU) 25% sobre la utilidad neta de la empresa (anual) 

2.5.2.- ADUANERO 

Régimen de Internación Temporal (RITEX) 

Régimen aduanero facilitador de las exportaciones y generador de 

competitibidad de precios y calidad 

Su ámbito excluye las maquinarias y equipos. 

Las incorporaciones al RITEX tendrán una vigencia indefinida. 

Las internaciones temporales tienen un plazo único de permanencia en el país 

de ciento veinte días. 

3.- ANÁLISIS DEL SISTEMA FINANCIERO COMERCIAL PRIVADO 

El Sistema Comercial Privado en la actualidad esta compuesto por: 
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13 bancos privados nacionales 

4 bancos extranjeros 

13 Mutuales de Ahorro y Préstamo 

17 Cooperativas de Ahorro y Crédito 

Las instituciones del Sistema Bancario Privado, por lo general pertenecen a pocos 

propietarios, a menudo organizados en grupos que manejan a su vez, otras empresas 

del sector comercial, agrario o industrial, Según investigaciones realizadas, los bancos 

comerciales trabajan con preferencia con sus grupos respectivos y como efectúan con 

estos negocios de gran envergadura y bajos costos de transacción, no se muestran muy 

dispuestos a cooperar con las industrias libres de la vinculación mencionada, menos 

con las micro empresas, cuya atención consume tiempo, trabajo y recursos. 

Al liberalizarse la economía las operaciones de las Instituciones Crediticias 

Intermediarias (ICI's), particularmente las del sistema bancario comercial, generaron 

una elevación de las tasa de interés, sobre todo entre 1985 y 1987. Explícitamente las 

tasas de interés para captaciones, tuvieron niveles superiores al mercado financiero 

internacional, el propósito que buscaron los operadores de la política económica, fue 

el de atraer el ahorro externo y evitar la fuga del ahorro interno, que generalmente 

tiende a buscar plazas más rentables y menos riesgosas. 

Ahora bien, como las tasas de interés de captaciones y los márgenes bancarios 

presentaron una tendencia elevada, influyeron en la misma dirección a las tasas de 

interés de colocaciones. Entre 1985 y 1987, la tasa de interés de préstamo se 

incrementó de 17.8% a 28.4%, respectivamente. Sin embargo, a partir de 1988 las 

tasas de interés activas manifiestan una reducción para nuevamente tener un pequeño 

incremento. 

El mantenimiento de las tasas de interés altas constituye un elemento restrictivo para el 

crecimiento económico, debido a que los proyectos productivos con márgenes de 
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rentabilidad menores con respecto a las tasas de interés, no podrán realizarse. 

Asimismo, dado el mayor porcentaje de los recursos que capte el sistema bancario 

comercial son de corto plazo, la colocación de recursos en actividades que necesitan 

períodos de gracia y plazos de amortización largos afronta señas limitaciones. 

Otro elemento que limita el financiamiento a los sectores productivos, especialmente al 

sector industrial, es el referido a las garantías que exige la banca comercial privada. 

Los demandantes de crédito están obligados a hipotecar bienes raíces por un valor que 

debe superar dos o tres veces el monto crediticio solicitado, obviamente pueden 

superar estas exigencias solamente las grandes empresas y algunas medianas y 

pequeñas. 

Por último, la deliberada ausencia de cobertura crediticia a la pequeña industria, 

entraba la posibilidad de potenciar el crecimiento de este mayoritario conjunto de 

establecimientos, puesto que la banca comercial prefiere trabajar con un número 

reducido de clientes, que, además, tengan la posibilidad de cumplir con los requisitos 

impuestos por ésta. 

Desde hace un tiempo atrás se viene implementando un ajuste estructural al Sistema 

Financiero, siendo uno de sus resultados mas elocuentes la creación del Fondo de 

Desarrollo del Sistema Financiero (FONDESIF) , cuyo objetivo principal es el de 

ampliar la base patrimonial de las entidades del sistema de intermediación financiera de 

carácter privado y fortalecer a la banca con créditos de liquidez estructural para 

reforzar su capacidad financiera, y créditos subordinados de capitalización dirigidos a 

fortalecer su patrimonio. 

4.-LOS FONDOS PARA PROGRAMAS DE DESARROLLO 

Los fondos para programas de desarrollo (Líneas de Crédito a través del Banco 

Central de Bolivia) hasta unos años atrás, eran concedidos por la banca privada, donde 
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asumía riesgo crediticio con sus clientes, el Banco Central y, éste con sus organismos 

financiadores externos. Sin embargo era el Banco Central el que asumía el mayor 

riesgo, porque las ICI's, no veían afectado su normal desenvolvimiento dado el caso 

de adoptar una posición de reprogramar los pagos en caso de incumplimiento a causa 

de contingencias imprevistas. 

Hasta el año 1990, la tasa de interés de los fondos para programas de desarrollo se 

componían de la tasa libor mas cinco puntos porcentuales, los cuales conformaban el 

margen que percibían las ICI's. Esta modalidad de determinación de la tasa de interés 

fue sustituida por la subasta de créditos de desarrollo. El Banco Central, a través de un 

comité de subastas, fijaba implícitamente una tasa de interés mínima de referencia, la 

cual era reajustada trimestralmente. 

La subasta de los fondos para programas de desarrollo, según expertos del Banco 

Mundial, ofrece las siguientes ventajas: no segmentan el sistema financiero nacional, 

no demoran la formación de mercado de valores, permiten la transparencia de las 

operaciones crediticias, estimulan la competitividad, promueven la equidad, viabilizan 

la revelación obligatoria de los precios, y reducen los costos de las transacciones, sin 

embargo el sistema de subastas, a pesar de estas ventajas identificadas por expertos 

internacionales, en nuestro país no funciono como se planificó debido a diversos 

factores. 

El sector industrial tan solo participa en un 1.6% del total de los préstamos concedidos 

a los diferentes sectores económicos, motivo que preocupa a los diferentes actores 

involucrados en el tema. 

En síntesis, si bien los fondos para programas de desarrollo atenúan las condiciones 

poco adecuadas que caracterizan al crédito comercial, aunque no considera la 

limitación relativa a las garantías, se evidencia la mínima participación del sector 

industrial como agente receptor de dicha modalidad de crédito. 
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5.- NACIONAL FINANCIERA BOLIVIANA - NAFIBO- 

5.1 ASPECTOS GENERALES 

Las operaciones de las líneas de crédito que eran administradas por el Banco Central 

de Bolivia, fueron transferidas a una nueva entidad denominada Nacional Financiera 

Boliviana (NAFIBO), que es una sociedad anónima mixta, constituyéndose en un 

banco de segundo piso para canalizar el crédito externo mediante las ICI's, que se 

habiliten ante NARDO, cumpliendo las disposiciones técnico legales que les exigieran. 

Es necesario destacar, que NARDO solo opera con entidades autorizadas por la 

Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras, las cuales se convierten en ICI's 

y deben habilitarse como canalizadoras de recursos de NAFIBO, 

El límite de endeudamiento al que puede llegar una ICI, es al monto equivalente a su 

patrimonio total de la ICI. La evaluación del crédito, elección de prestatario, 

seguimiento del crédito, control posterior a la operación corresponde íntegramente a 

la 1CI, siendo una relación directa de NAFIBO - ICI. 

5.2 OPERACIONES DE NAFIBO 

Las operaciones previstas, que inicialmente NAFIBO operará, están orientadas a tres 

fines específicos, denominadas Ventanillas y son las siguientes: 

- Capital de Inversión, que se financia hasta un 80% del monto requerido, 

debiendo la ICI más el prestatario cubrir el 20% faltante. Dentro de este monto se 

puede asignar un 20% solamente para capital de trabajo. 

Plazo, hasta 10 años con 2 años de gracia 
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Amortización a elección, puede ser trimestral o semestral, en forma excepcional 

será anual, especialmente para casos de proyectos agropecuarios, por las épocas 

de cosecha. 

Tasa de interés, que se publica en forma mensual, a las ICI's, colocando estas a 

una tasa más elevada. 

Garantías, las cuales serán las que el prestatario compromete con las ICI's, y estas 

a su vez comprometerán a NAHBO. 

- Capital de Operaciones (Materia prima e insumos) 

Este financiamiento puede permitir el incremento de la producción en base a la 

capacidad ociosa que tenga la industria solicitante. 

No permite financiar gastos administrativos. 

Plazo, hasta 5 años incluye 6 meses de gracia para pago de capital. 

Solo financia el 70% del monto requerimiento solicitado. 

Tasa de interés, que es difundida mensualmente. 

Garantías, similar tratamiento que la anterior ventanilla. 

Recursos para la Pequeña y Micro Empresa 

Se entiende por Pequeña o Micro Empresa, a cualquier persona natural o jurídica, 

que tenga endeudamiento en el Sector Financiero, hasta un monto tope de $us. 

20.000.- incluyendo el monto solicitado a esta ventanilla. 

Para poder acceder a esta ventanilla, la ICI debe tener necesariamente experiencia 

en la concesión de micro créditos, por sus características especiales que implican. 
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Plazo: 5 años para inversiones y meses para recursos de operaciones de los 

prestatarios, no financia para ningún tipo de operaciones de consumo. 

Tasa de interés: variable publicadas cada mes. 

Repago de capital semestral y de interés trimestral. 

Es necesario señalar los esfuerzos desplegados durante los últimos años, para 

fortalecer institucionalmente a NAFIBO. Entre los aspectos importantes cabe señalar 

la aprobación de las modificaciones estatutarias que flexibilizan las operaciones de la 

entidad de acuerdo a la promulgación de la Ley de Valores y la Ley de Participación y 

Crédito Popular, que permiten a NAFIBO actuar como sociedad titularizadora y a su 

vez ampliar su objeto social; razón por la cual en las reuniones de su Junta de 

Accionistas concluyeron que la misión principal se puede definir en: 

- Agilizar y continuar con las transferencias de las líneas de crédito del 

BCB 

Canalizar recursos para Microcrédito 

Incursionar en el mercado de titularización de hipotecas. 

Dentro la participación sectorial de su cartera, NAFIBO en el año 1998, demuestra la 

siguiente composición: 

Actividad agropecuaria 45% 

Actividad industrial 	26% 

Actividad microempresarial 18% 

Actividad hotelera 	10% 

6.-INSTITUCIONES PRIVADAS DE FINANCIAMIENTO 

Una de las limitaciones por las que atraviesa la micro, pequeña y mediana empresa es 

la falta de acceso a los recursos productivos, entre los cuales, el capital de 

financiamiento constituye uno de los mas importantes. 
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La posibilidad de acceder al crédito formal por parte de la pequeña y mediana 

empresa, responde al carácter restrictivo de los requisitos impuestos por los bancos 

comerciales, sobre todo en lo referente a las garantías, montos y plazos de 

amortización. Asimismo, la ausencia de registros contables en las unidades económicas 

artesanales o microempresarias, impide el acceso al crédito, debido a que la 

presentación de libros contables constituyen unos de los requisitos exigidos por la 

banca comercial. 

La falta de entidades bancarias especializadas para la micro empresa y la pequeña 

industria, además del limitado efecto de algunas lineas de crédito estatales orientadas 

hacia dichos sectores, permite cuestionar el carácter neutro de la política crediticia 

actual. 

A partir del reconocimiento de la ausencia políticas de promoción de acceso a recursos 

productivos para el sector microempresarial o artesanal y otros sectores desatendidos, 

emergen programas privados de apoyo a la microempresa, bajo la tutela de 

Instituciones Privadas de Desarrollo Social (EPDS), 	que cuentan con 

financiamiento externo. 

Entre las principales instituciones que poseen programas de apoyo a la microempresa 

están: 

- Centro de Fomento e Iniciativas Economicas (FIE) 

- Fundación para la Promoción y Desarrollo de la Microempresa (PRODEM) 

- Instituto para el Desarrollo de la Pequeña Unidad Productiva (IDEPRO) 

- Centro de Servicios Integrados para el Desarrollo Urbano (PROA-EL ALTO) 

- Fundación para Alternativas de Desarrollo (FADES) 

- Centro de Investigación y Desarrollo Regional (CIDRE-Programa de Crédito a la 

Pequeña Industria) 
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- Programa de Incentivos y Soportes a las Microempresas (PRISMA) 

- PROCREDITO 

- Banco Solidario (Banco Sol) 

Los requisitos de estas instituciones difieren de los que prevalecen en el sistema 

bancario regular, además, a diferencia del crédito formal, los créditos otorgados por 

dichas instituciones poseen un componente de capacitación en la gestión 

administrativa de los establecimientos y, en algunos casos, se liga al crédito la 

capacitación técnica y organizativa. Asimismo, no solo atienden a las actividades 

productivas, ya que también la cobertura de sus operaciones se extiende al comercio 

en pequeña dimensión y a los servicios, además, desarrollan tres tipos de metodologías 

para la ejecución de sus programas, las cuales son: 

Grupos solidarios 

Créditos Individuales, y 

Créditos a Asociaciones de Microempresarios 

En forma general, los créditos a la microempresa presentan las siguientes 

características: 

Montos relativamente pequeños 

Plazos de amortización variables, dependiendo del uso del crédito, 

Tasas de Interés similares o superiores a las del sistema bancario 

comercial 

Garantías personales bajo la modalidad de grupos solidarios para préstamos 

pequeños 	y otros instrumentos clásicos de garantía para préstamos 

relativamente más grandes. 

La mayoría de los créditos otorgados por dichas instituciones, cubren las deficiencias 

del capital de operaciones. 
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Si bien el rol cumplido por estas instituciones es positivo, no se evidencia una solución 

a las limitadas posibilidades de acceso a recursos productivos que tienen la mayor 

parte de los establecimientos ligados a la pequeña y mediana industria, puesto que la 

cobertura todavía no alcanza al conjunto de establecimientos desatendidos. 

Es necesario resaltar la creación del Banco Sol, el cuál fue creado el año 1992, sobre 

la base de una ONG (PRODEM) que ya funcionaba desde 1982, la cuál funcionaba en 

forma muy restringida por no ser una IC1. Su metodología de la concesión del crédito 

es que se dirigen hacia los créditos pequeños, con garantía solidaria, como veíamos el 

funcionamiento de este tipo de entidades financieras anteriormente. 

Para el cumplimiento de sus objetivos, en la actualidad cuentan con treinta y tres 

agencias distribuidas en La Paz, Oruro, Cochabamba y Santa Cruz. 

Los montos que son concedidos como préstamos parten de $us. 100, hasta $us. 

20.000.- Los montos pequeños son programados con amortizaciones semanales y los 

montos elevados deben contar con garantías reales, además de ser clientes del banco 

o de la ONG base de su creación, por diez años como mínimo. 

Entre los datos que pueden proporcionar en el Banco Sol, indican que un 70% de sus 

clientes se dedican al comercio y un 30% a la industria, aunque este dato no puede ser 

tan exacto debido a que es dificil separar en algunos casos la industria del comercio de 

la mayoría de sus clientes, por su forma de trabajo impide hacer una discriminación 

prolija del campo industrial del comercial, por la forma domestica, familiar o 

unipersonal de ejecutar las labores a las que se dedican. 
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7.-NUEVOS PROGRAMAS DE APOYO A LAS ENTIDADES DEDICADAS AL 

FINANCIAMIENTO DE LA MICROEMPRESA. 

El Ministerio de Hacienda, a través de un Programa de Apoyo al Micro Crédito, 

mediante el DS 24436 de 13 de diciembre de 1996, trató de impulsar un apoyo a las 

pequeñas y micro empresas, mediante un programa de apoyo directo, que pretendía 

contribuir al desarrollo económico de la población de menores ingresos, quienes 

dificilmente accedían a servicios financieros formales, el programa pretendía apoyar a 

las entidades de micro-crédito, sean estas constituidas al amparo del Código Civil, 

Código de Comercio o Ley de Cooperativas, a convertirse en instituciones financieras 

viables, registradas en la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras. 

El DS 24436 en su Art. 10, autorizaba al Ministerio de Hacienda, transferir al 

FONDESIF, en los mismos términos y condiciones, los recursos de los convenios 

internacionales que correspondían al Programa de Apoyo al Micro Crédito. 

El programa estaba dirigido, solamente a entidades que no contaban con la licencia de 

funcionamiento de la Superintendencia de Bancos. Este programa buscaba apoyar a las 

entidades a prepararse, para eventualmente estar en condiciones de solicitar la licencia 

de funcionamiento de la Superintendencia de Bancos. 

Como resultado de estos esfuerzos, se esperaba un incremento sustancial en al acceso 

de grandes segmentos poblacionales a servicios financieros competitivos, brindados 

por entidades viables que operen bajo la normativa regular vigente en el país. Un 

mayor acceso a servicios financieros contribuirá al desarrollo de la población meta. 

Los cuatro componentes del Programa, eran: 

7.1 Préstamos de apoyo Institucional (PAM 1) 
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Se podía conceder préstamos de apoyo institucional a entidades elegibles, que 

expresen su deseo de convenirse en institución supervisada por la Superintendencia de 

Bancos, cumpliendo una serie de indicadores técnicos y financieros. 

Los montos máximos por operación podían llegar a un millón de dólares americanos, 

devengando una tasa de interés menor a la tasa de interés promedio pasiva, a 180 días 

del sistema financiero boliviano, en la moneda pactada. El nivel de la tasa de interés 

iba a ser adecuado periódicamente según las condiciones del mercado. 

7.2 Asistencia técnica, capacitación y tecnologías financieras (PAM 2) 

Este módulo contaba con recursos no reembolsables, los cuales podían ser destinados 

a fortalecer las entidades que operaban con microcrédito y financiamiento rural, con el 

fin de incrementar su eficiencia y viabilidad técnica, financiera y de administración, 

para prepararse a la próxima solicitud de licencia de funcionamiento regular ante la 

Superintendencia de Bancos. 

El programa, a través de este componente, presupuestaria y prepararía términos de 

referencia específicos de las actividades inherentes a la asistencia técnica, así como 

provisiones de tecnologías financieras y planes de capacitación. 

7.3 Componente de Asesoría Permanente (PAM 3) 

Este componente, formaba parte de las actividades regulares del programa, incluía la 

programación, realización y evaluación de reuniones, seminarios, talleres, 

conferencias, mesas redondas, eventos de concertación y de información relevantes, la 

ejecución de estudios y recomendaciones de políticas públicas, y el seguimiento de la 

legislación y normativa relativa al sector.. 
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7.4 Fortalecimiento Patrimonial Directo (PAM 4) 

Solo podía ser aplicado para apoyar a entidades financieras no bancarias constituidas o 

en constitución como sociedades anónimas, que aún no hayan solicitado la licencia de 

funcionamiento de la Superintendencia de Bancos. 

La forma de adquisición de acciones regulares de estas entidades por parte del 

Programa de Apoyo a la Micro Empresa, era de hasta un 50% del capital social de 

aquellas entidades de micro crédito que cumplan con los siguientes requisitos: 

a) Un interés oficial de convertirse en institución financiera no bancaria, con el 

compromiso de tramitar la licencia de funcionamiento ante la Superintendencia de 

Bancos. 

b) Presentar una proyección de flujos de operaciones que demuestre una rentabilidad 

reglamentada. 

c) Documentación que reconozca como sociedad anónima, así como los poderes de la 

Junta de Accionistas para suscribir un aumento de capital ordinario, con 

incorporación de un nuevo socio, y 

d) Aceptación escrita de las condiciones generales del programa y su respectivo 

reglamento.  

Cuando pase cinco años de la operación descrita anteriormente, el programa podría 

vender las acciones adquiridas a los otros socios, si lo desean, caso contrario cumplido 

el plazo señalado en el Código de Comercio, se podrá ofrecer a otro comprador 

mediante los mecanismos bursátiles diseñados para tal efecto, con todas las 

condiciones legales establecidas. 
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7.5 Las Categorías determinadas para las entidades de Microcrédito dentro el 

Programa.- 

La característica permanente del programa, así como el principio de no-exclusión ni 

discriminación a las pequeñas o nuevas entidades, motivó a la definición de franjas o 

categorías operativas. Entre los criterios de clasificación analizados, se seleccionó el 

del volumen de cartera bruta, parámetro con el cuál toda entidad debería tener un 

patrimonio igual o superior a la décima parte de su cartera o al 8% de sus activos 

ponderados. 

Por tal razón, se definieron tres categorías de entidades con posibilidades de acceso al 

Programa de Apoyo al Microcrédito, las cuales son: 

a) Categoría A.- Referida a las entidades activas en micro créditos con una cartera 

bruta igual o superior a Sus. 1 MM., que no cuenten con la licencia de 

funcionamiento de la Superintendencia de Bancos. 

Por un análisis preliminar efectuado, se puede determinar la existencia de por lo 

menos ocho instituciones que cumplen con lo reglamentado para la categoría A, 

siendo entidades con mas de cinco años de funcionamiento en el tema de 

microcrédito. 

b) Categoría B.- Referida a las entidades activas en microcrédito con una cartera bruta 

igual o superior a $us. 500.000, pero inferior a $us. 1.000.000; pero que no 

cuenten con licencia de funcionamiento de la Superintendencia de Bancos. 

Para poder acogerse a esta categoría, se pudo determinar la posibilidad - en forma 

preliminar- de que unas veinte instituciones en todo el territorio puedan acogerse a 

este tratamiento. Se tratan de entidades de reciente creación, tecnología 

medianamente desarrollada, definición no siempre precisa de segmentos atendidos, 
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financiamiento relativamente vulnerable y un potencial sustancial de crecimiento de 

operaciones. Por estas características, estas entidades precisan apoyos de mediano 

plazo adecuados a sus realidades. 

e) Categoría C.- Referida a las entidades activas en microcrédito con una cartera 

bruta inferior a Sus. 500.000.-, que no cuenten con una licencia de funcionamiento 

de la Superintendencia de Bancos. 

Sin tener la información completa, se puede determinar que se tratan de entidades 

de reciente creación, muchas de ellas en proceso de independizarse de alguna otra 

entidad de cooperación, con tecnologías y mercados sin definición precisa, 

vulnerabilidad financiera e institucional, aunque algunas ofrecerían potenciales 

importantes de crecimiento, al trabajar con segmentos de crecimiento económico al 

que otras entidades de financiamiento no siempre acceden. 

7.6 Financiamiento Requerido Para Ejecutar el Programa.- 

De acuerdo a cálculos preliminares, se pudo establecer que para los tres primeros 

años de funcionamiento, el presupuesto que se tenía previsto era de $us. 25.5 MM 

para desarrollar los cuatro componentes, según el siguiente detalle: 

Expresado en Millones de Dólares 

GESTION COMPONENTES TOTAL 

PAM 1 PAM 2 PAM 3 PAM 4 
1997 2.5 1.5 0.8 1.5 6.3 
1998 5.0 2.0 0.8 2.0 9.8 
1999 5.0 2.0 0.4 2.0 9.4 

TOTAL 12.5 5.5 2.0 5.5 25.5 

Fuente: Ministerio de Hacienda. 
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Todo este programa no pudo concretarse por diversos motivos, razón por la cual tuvo 

que ser redefinido mediante el D.S. 25338 del 29 de marzo de 1999, cuando el 

Supremo Gobierno promulgó la reglamentación de la Ley de Propiedad y Crédito 

Popular, la misma que fue aceptada por la cooperación internacional en lo referido a 

los mecanismos de intervención que posibiliten su implementación. 

Los objetivos específicos del Programa, para cumplir con su propósito por el que fue 

redefinido son: 

a.- Diversificación de Servicios Financieros para el Area Rural. 

b.- Expansión de la Frontera de Servicios Crediticios. 

c.- Formalización y Sostenibilidad de las Entidades Financieras no Bancarias. 

Entre los financiadores del programa, se encuentra la Cooperación Española, que dotó 

Sus. 12 MM. en un crédito muy concesional al Gobierno Boliviano para un período de 

10 años, a través del FONDESIF, los cuales canalizaran estos recursos a las entidades 

financieras intermediarias que actuaran como instituciones de primer piso otorgando 

microcréditos a los beneficiarios finales. 

8.-EL SERVICIO DE ASISTENCIA TECNICA (S.A.T) 

8.1 INFORMACIÓN GENERAL 

El S.A.T. tiene como finalidad apoyar al desarrollo y fortalecimiento de la capacidad 

empresarial del sector industrial manufacturero privado y turístico receptivo, 

especialmente de la pequeña así como micro industria y artesanía del país, mediante la 

ejecución de programas de asistencia técnica capacitación, comercialización y otros, 

dentro el marco general de las políticas de desarrollo adoptadas por el Gobierno 

nacional. 

Sus atribuciones y funciones son; 
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a) Mejorar la eficacia y eficiencia de las instituciones públicas y privadas que 

proporcionen servicios orientados al desarrollo de las empresas industriales 

privadas, en general, y en especial de las pequeñas, micro industrias y 

artesanías del pais 

b) Minimizar los impedimentos burocráticos al desarrollo industrial. 

c) Mejorar las habilidades gerenciales, contables y de mercado de los empresarios 

industriales, en general y en especial de los pequeños, micro empresarios y 

artesanos. 

d) Promover la modernización y eficiencia de las empresas industriales privadas. 

e) Lograr una mayor iniciativa empresarial y la creación de nuevas empresas 

Implementar programas de apoyo al sector privado industrial, en general y en 

especial al de la pequeña así como micro industria y artesanía del país, como ser de 

capacitación, asistencia técnica, comercialización y otros apropiados. 

g) Promover el desarrollo y mejoramiento de las capacidades de consultoría privada, 

adaptadas a las necesidades de las empresas industriales y turísticas del país, en 

general, y en especial de las pequeñas, micro empresas y artesanías 

h) Desarrollar iniciativas y actividades relacionadas con comercialización y programas 

de promoción de exportaciones. 

i) Impulsar y fomentar el desarrollo del turismo receptivo en el país. 

j) Apoyar programas que tengan por objeto impulsar la participación de las mujeres 

en las actividades de iniciativa empresarial. 
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k) Promover la asociatividad para la producción y comercialización de los productos 

del sector industrial. 

El funcionamiento del S.A.T., así como la ejecución de sus planes y programas, 

fueron financiados inicialmente con recursos provenientes del componente de 

asistencia técnica del convenio de crédito IDA 2134-BO, suscrito por el 

Gobierno boliviano con la Asociación internacional de Fomento, de acuerdo a 

sus términos y condiciones y de otros convenios de crédito, donación y fluentes 

de financiamiento nacionales o internacionales que pudiesen suscribirse en el 

futuro a su favor. Dicho convenio feneció el 30 de junio de 1998, habiendo 

ejecutado 300 proyectos que permitieron captar una demanda real de Sus. 

701.989.- y beneficiaron a 94.503 empresas en el ámbito nacional. 

El Viceministerio de Industria y Comercio, proveerá al S.A.T. el local 

apropiado para sus oficinas, ad como el mobiliario y los servidos necesarios 

para su adecuado funcionamiento.  

Le proveerá adicionalmente de todo lo que no estuviese financiado por el 

componente de asistencia técnica del crédito IDA 2134-BO, o por sus otras 

fuentes de financiamiento, con los fondos subsidiarios necesarios para la 

ejecución de sus planes y programas, previa inclusión de estos recursos en su 

presupuesto anual, a solicitud del S.A.T.. 

El Servicio de Asistencia Técnica es una institución de derecho público creada 

por D.S 23141 de 11 de mayo de 1992, siendo uno de los componentes del 

Programa de Desarrollo del Sector Privado, convenio de crédito IDA-2134 -

BO, firmado entre el Gobierno de Bolivia y la Asociación Internacional de 

Fomento. El otro componente era una línea de crédito, administrada por la 

Gerencia de Desarrollo del Banco Central de Bolivia. 
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Mediante D.S. 23508 de 22 de mayo de 1993 y D.S. 23742 de 14 de marzo de 

1994, el S.A.T se constituye en una institución descentralizada de la Secretaría 

administrativa, técnica y financiera. 

El S. A. T. tiene como objetivo apoyar e incentivar el desarrollo y fortalecimiento 

del Sector Privado Industrial, en especial de la mediana, pequeña, micro empresa 

y artesanado productivo, para elevar la competitividad y productividad de las 

empresas y empresarios, mediante un Servicio de Apoyo no Financiero a los 

Industriales, con recursos financieros en calidad de subsidio del sector público al 

de Industria y Comercio con personería jurídica propia, autonomía 

sector privado. 

Dentro de las políticas y líneas de acción que adopta el S.A.T., están: 

a) Modernización del Empresariado. 

b) Asociatividad (Consorcios de Producción y Comercialización) 

c) Fomento a la utilización de la materia prima nacional. 

d) Optimización del uso de la capacidad instalada 

e) Transferencia tecnológica y modernización industrial (mediano y largo plazo). 

8.2 PROGRAMAS DEL S.A.T. 

El Servicio de Asistencia Técnica (S.A:T.), en la actualidad cuenta con los 

siguientes programas operativos: 

a) Asistencia Técnica.- 

El programa de Asistencia Técnica esta dirigido a solucionar problemas 

técnicos específicos en las áreas de administración, producción y/o 
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comercialización a través de la contratación de consultores, firmas 

consultoras o expertos en los temas requeridos. 

b) Capacitación.- 

El programa de capacitación está dirigido a mejorar la capacidad empresarial 

en las áreas de administración, producción y comercialización a través de la 

realización de cursos y seminarios de corto plazo. 

c) Comercialización y Promoción de Exportaciones 

Este programa apoya la ejecución de proyectos en el área de 

Comercialización como Ferias Regionales y Nacionales y proyectos para la 

promoción de las exportaciones de productos del sector. 

8.3.- FINANCIAMIENTO 

El S.A.T. en la actualidad financia con carácter no reembolsable hasta un 

máximo del 80% del costo de los proyectos a ser ejecutados. El porcentaje del 

beneficiario (mínimo 20%) dependerá de la capacidad financiera de éste y las 

características de los proyectos. 

En su cuarto año de funcionamiento el S.A.T. llegó a mas o menos cien 

instituciones beneficiadas con sus servicios, llegando a un universo de 40.000 

beneficiarios, 

Se han invertido $us. 3.6 MM, teniendo una oferta de $us. 22 MM, provenientes 

del Banco Mundial para los próximos cinco años. 
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Asimismo es necesario destacar que el 32% de los recursos fueron concedidos a 

solicitudes en La Paz, el 12% en Cochabamba y el 11% en Santa Cruz. 

En la actualidad están atendiendo con recursos del Fondo Contravalor Bolivia 

Suiza y proyectos para la Unión Europea. A partir de 1999 se tiene recursos del 

Crédito BID No 1020/SF BO por $us. 18.8 MM 

Lamentablemente, diversos factores influyen para que el SAT no llegue a 

cumplir a cabalidad los objetivos para los cuales fue creado, razón por cual es 

necesario hacer conocer a los potenciales demandantes de sus servicios, para que 

así coadyuve al sector industrial. 

9.-REPERCUSIONES DEL RÉGIMEN TRIBUTARIO EN LA INDUSTRIA 

En los últimos años. el nivel general de la recaudación interna de impuestos ha crecido 

de manera importante, aspecto que incide positivamente en el propósito relativo al 

saneamiento de las finanzas públicas del país, que se pretende efectuar a través de la 

política tributaria aplicada a la fecha. 

De acuerdo a la composición de las recaudaciones por tipo de impuesto, el grueso de 

los recursos internos captados por el Tesoro General de la Nación (TGN), se generan 

a través de los impuestos indirectos, es decir, de impuestos que gravan directamente al 

consumo, tales como: IVA, ICE, IT, RC-IVA. 

Entre los sectores que contribuyeron con los mayores volúmenes de recaudación 

tributaria, se encuentran en orden descendente, la industria manufacturera, el comercio 

y los servicios, dentro la clasificación de la recaudación ingresada por la red bancaria. 

El IVA se constituye en el impuesto que genera el mayor nivel de recursos al fisco, 

aspecto que le otorga un papel central en los mecanismos fiscales de recaudación. 
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Al igual que en análisis general de las recaudaciones tributarias, el mayor volumen de 

captación de recursos tributarios por parte del sector industrial, se logra por los 

impuestos indirectos, aspecto que demuestra el papel de agente de retención. 

Por concepto del IVA, la industria generó casi la mayor parte de las recaudaciones 

impositivas. Este hecho muestra que al margen de la eficiencia del ente recaudador, se 

debe también por un incremento del volumen de ventas y una expansión de las 

importaciones de materias primas, insumos y bienes de capital, necesarios para el 

normal desenvolvimiento de un considerable segmento de la industria nacional. 

El tema del IVA, sobre importaciones de bienes de capital, es constantemente 

observado por la parte empresarial del sector industrial, debido a que consideran que 

este pago, les genera un elevado crédito fiscal, el cuál según manifiestan les origina 

una iliquidez, que les perjudica, pudiendo contar con esos recursos como capital de 

operaciones. 
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II.- Sección Propositivo. 

ALTERNATIVAS DEL SECTOR INDUSTRIAL 

PARA ACCEDER A RECURSOS FINANCIEROS 

1. CONSIDERACIONES GENERALES 

La necesidad de desarrollar alternativas para que el sector industrial acceda a créditos 

por mecanismos diferentes a los tradicionales, tiene lugar en la actualidad en el mundo 

entero y en nuestro país. En ese sentido, este proceso debe estar encabezado por 

instituciones financieras intermediarias que se encuentran dispuestas a llevar cambios 

estratégicos, como: 

• Cambiar la estructura de ingresos 

• Disminución del Riesgo Crediticio 

• Sustituir el Riesgo Crediticio 

1.1 CAMBIAR LA ESTRUCTURA DE INGRESOS 

Uno de los principales objetivos estratégicos de las instituciones crediticias en las 

dos últimas décadas en el orden internacional es cambiar la estructura de ingresos. 

Las entidades crediticias estiman que por lo menos el 40% de los ingresos que 

perciben deben provenir del área de "servicios financieros" en lugar de los 

tradicionales "ingresos financieros" derivados del spread por carteras proveniente de 

la diferencia porcentual entre tasas pasivas y activas. 

Sucede que las operaciones de servicios no suelen configurar riesgos para las 

instituciones que los brindan, requieren menor cuantía de personal, causan menos 

gastos y mejoran la proyección de la institución hacia la comunidad. 
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Casos típicos de este tipo de servicios, que producen comisiones "limpias", son las 
operaciones de fideicomiso y de colocación primaria y negociación secundaria de 

títulos valores, ya sea para su oferta pública o privada. 

1.2 DISMINUCION DEL RIESGO CREDITICIO 

La disminución del riesgo crediticio fue intentada exitosamente por aquellas 

organizaciones financieras intermediarias que han podido resolver el tema de la 
recuperación de crédito de una manera eficaz, sin perjudicar su estructura de 

ganancias. Por lo menos se conoce tres esquemas de actuación en el tema especifico 

de disminuir el riesgo: 

a. El mejoramiento de la posición acreedora de la institución, en caso de 

incumplimiento, por medio del mejoramiento de la documentación que 

instrumenta el crédito otorgado 

b. La seguridad de la recuperación de las garantías constituidas para respaldar las 

obligaciones de los prestatarios en caso de incumplimiento. 

c. La dispersión de riesgo a través de la partición y distribución de carteras que se 

consigue mediante la colocación o recolocación de los montos prestados en favor 
de una multiplicidad de prestatarios; y cada uno de estos, deudores de una porción 

reducida del crédito general acordado por la institución. 

En el primer esquema de actividad financiera en orden al logro de una rebaja del 

riesgo crediticio, es el relativo al mejoramiento de la documentación que instrumenta 
la cartera. En este caso un mecanismo probado en los mercados internacionales es sin 

duda el de factorage. 
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El factorage permite a las instituciones intermediarias incrementar su capacidad de 

disminuir el riesgo crediticio de sus carteras de corto plazo y destinadas a financiar al 

sector comercial y de servicios, a través de la negociación de títulos valores tales 

como las denominadas "facturas conformadas" (Argentina), facturas cambiarias 

(Bolivia), facturas duplicadas (Italia, Brasil). 

Este tipo de instrumento es un título valor negociable diferente en su naturaleza a las 

facturas fiscales pero casi similar a éstas en sus contenidos operativos. 

El factorage permite a las entidades financieras disminuir el riesgo crediticio por 

mejoramiento de la capacidad ejecutiva del instrumento que viabiliza el crédito. 

La factura conformada o cambiaria es similar en sus efectos cambiarios a las letras o 

pagarés. Son títulos valores ejecutivos que legitiman; para su tenedor; el derecho 

literal y autónomo consignado en ella. Es precisamente esta mayor capacidad de 

recuperación de crédito la que constituye un progreso en comparación a un contrato 

que, en caso de incumplimiento, suele dilucidarse judicialmente por la vía ordinaria, 

con el correspondiente esfuerzo en gastos y tiempos. 

También se verifica, bajo el factorage, la reducción de riesgo en el marco de los 

nuevos objetivos estratégicos de las instituciones. 

El segundo esquema de actuación en el orden de rebajar riesgos lo constituye la 

operación de "Arrendamiento Financiero" o leasing. No es casualidad que el 40% 

del parque industrial de EE.UU. Canadá y Europa Occidental, considerado 

globalmente y en promedio en términos de valor opera bajo el sistema de leasing. 

Independientemente de los beneficios que tal modalidad financiera pudiera deparar 

para el interesado, para las entidades financieras intervinientes (arrendadoras, lessors, 

locadoras), el leasing es una actividad de cartera que disminuye el riesgo crediticio de 

una manera significativa, ya que el bien (máquina y/o equipo) dado en 
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arrendamiento permanece a lo largo del contrato como propiedad de la institución 

financiera. Vale decir que en caso de incumplimiento de pago por parte del 

interesado (arrendatario, el locatario, lesee), la entidad intermediaria no deberá 

demandar (judicial o extrajudicialmente) el embargo o la ejecución del equipo en 

leasing, como podría suceder en el caso de haberse acordado un préstamo contra la 

garantía prendaria de dicho equipo. El bien que "garantiza" la operación es 

precisamente el otorgado en arrendamiento financiero. En todo caso frente a 

cualquier circunstancia es más fácil recuperar un bien propio que uno ajeno.. 

Esta posibilidad permite a las instituciones intermediarias mejorar el índice de 

recuperación de crédito y con ello preservar relaciones técnicas requeridas. 

En Latinoamérica, el Leasing es desarrollado con fuerte énfasis en los mercados de 

Venezuela, México, Perú, Colombia y Chile.  

El tercer esquema de actuación señalado en el sentido de rebajar el riesgo crediticio, 

el de la dispersión, es generalmente conseguido a través de la apertura o 

incorporación de nuevos submercados destino del crédito. Estos submercados que 

naturalmente implican para las instituciones una partición de carteras crediticias en 

porciones relativamente pequeñas son los submercados emergentes de la pequeña 

empresa. El auge internacional del consumo 	y de las actividades 

microempresariales; especialmente en los países en vías de desarrollo como los de 

América Latina; permiten a las instituciones financieras, dedicar esfuerzos hacia la 

apertura rentable de dichos mercados demandantes de recursos, con una clara 

oportunidad de ingresos que suelen compensar ampliamente el incremento de gastos 

operacionales. 

El microcrédito o el pequeño crédito constituye un riesgo operativo que se ha 

analizado profundamente en la última década. El análisis arroja consuetudinariamente 

similares resultados, cualquiera sea la plaza estudiada, bajo índice relativo de mora 
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en el cumplimiento de las obligaciones crediticias y, de mediano o alto rendimiento 

de fondos para la entidad intermediaria. 

En suma, podría decirse, por ahora, que los submercados de micro y pequeño crédito 

configuran el ideal técnico de una institución intermediaria; una alta dispersión de 

riesgo, o sea una relativa baja probabilidad estadística de incumplimiento; con una 

alta tasa de retorno interna para los fondos comprometidos. 

1.3 SUSTITUCION DE RIESGO 

El antiguo negocio de obtener recursos financieros en forma de depósitos a corto y 

mediano plazo, para prestarlos a mediano y largo plazo, se halla en un franco 

agotamiento que perjudica tanto a ahorristas como a prestatarios. 

La actividad de préstamo tradicional, por la cual un prestatario recibía fondos de una 

entidad prestamista contra la suscripción de un contrato que implicaba determinada 

estructura de intereses, plazos, montos y garantías, se constituye, ante las nuevas 

condiciones de mercado; como creciente demanda y elevados montos, en una 

actividad con un alto potencial de riesgo. 

La mayoría de los mercados financieros, y dentro de ellos los submercados de 

capitales, desde hace más de una década y especialmente a partir de la crisis de la 

deuda externa de 1982, han aprendido que no es posible, para las instituciones 

financieras, asumir de una manera global el riesgo por el otorgamiento de créditos o 

préstamos ante las necesidades continuamente crecientes de fondos.. El fuerte 

crecimiento de las economías domésticas e internacionales, exigió a las entidades 

financieras intermediarias de crédito la utilización de mecanismos alternativos a los 

empleados tradicionalmente. 
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De allí que un objetivo estratégico de los mercados fue a partir de entonces, en de 

intentar modalidades operativas que implicasen una sustitución de riesgos. 

Básicamente la idea central de dicha estrategia fue la de trasladar el riesgo de 

cartera a terceros, de manera de compartir problemas, aun a costa de compartir 

ganancias. 

En orden a lo anterior, los mecanismos de mercado de capitales y valores se 

convirtieron hacia mediados de los años 80 en la herramienta básica para el logro de 

la necesaria sustitución de riesgos. Efectivamente, en 1995, los flujos totales de 

fondos en concepto de otorgamiento de financiamiento en el mundo alcanzaron 

aproximadamente al equivalente de 1.000 millones de millones de dólares; de este 

monto, alrededor del 70% fueron canalizados a través de la emisión de bonos y 

obligaciones emitidas por países, bancos, empresas y otras instituciones. EL 30% 

restante, de los fondos entregados a tomadores, fueron mediatizados a través de los 

mecanismos tradicionales de crédito tales como los préstamos bancarios. La 
proporción de tales actividades financieras en los años sesenta era de 10 y 90 por 

ciento respectivamente. 

Lo expresado anteriormente se puede explicar fácilmente señalando que hoy, en 

nuestro planeta, de cada 100 dólares obtenidos por empresas, instituciones y 

personas con el objeto de financiar sus actividades, el 70% fueron mediante la 

emisión de bonos, papeles comerciales, aceptaciones y otros títulos, que fueron 

colocados, ya sea de forma privada o pública, entre ahorristas e inversionistas, y el 

30% restante, fueron prestados por bancos a través de las fórmulas contractuales y 

operativas tradicionales. 

Como es fácil apreciar, se ha verificado un fuerte proceso de sustitución de riesgos 

que, en la práctica opera de la siguiente manera: 
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a Las instituciones financieras securitizan sus carteras activas de créditos esto es 

emitiendo títulos valores con la garantía de tales carteras con el objetivo de captar 

fondos para obtener liquidez para volver a otorgar cartera 

b. Las instituciones financieras sugieren a sus clientes a renovar o a ampliar sus 

operaciones de crédito, ya sea parcial o totalmente, por medio de los mecanismos 

directos propios de los mercados de valores. 

Bajo estas alternativas las entidades financieras canalizan hacia sus departamentos de 
valores o hacia sus agencias de bolsa vinculadas, las necesidades de sus clientes. El 

cliente, que no se pierde sino que sé lo relocaliza dentro del mismo grupo financiero, 

deberá emitir sus propios títulos valores para captar fondos con lo cual la entidad 

financiera transfiere el riesgo crediticio a terceros diferentes. En caso de 

incumplimiento la carga derivada recaerá, en consecuencia entre decenas, cientos o 

miles de inversores que han comprado los papeles de su cliente, dejando libre de la 

responsabilidad real y quizá moral, del peso de la pérdida, al banco en la entidad 

promotora. 

Esta última deja de ganar el spreed operacional que se habría originado en la 

actividad crediticia pero se beneficiará, en términos de ganancias concretas, con 

comisiones derivadas de los procesos de ingeniería financiera de la emisión, de los 

procesos de colocación primaria de la misma, de las actividades de guarda y custodia 

de los títulos objeto de la emisión y de las actividades bursátiles referidas a la 

colocación secundaria de las especies. 

Los beneficios intangibles se obtienen como resultado de poder sustituir y trasladar 

el riesgo crediticio a terceros. La ecuación costo beneficio es altamente favorable a la 

institución que cuente con los medios tecnológicos y de infraestructura que 

posibiliten dicha sustitución y transferencia de una manera eficiente, esto es 

sencillamente, la posibilidad para aquella de operar en el área de la banca de 
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inversión o dentro de los mercados de capitales, de valores y bursátiles a través de 

agencias u organizaciones propias especializadas. 

2. ACCESO DE LA INDUSTRIA A LOS MERCADOS BURSATTLES 

El acceso de la industrias pequeñas, medianas y grandes al mercado bursátil con el 

objeto de obtener fondos, debe ser analizado bajo diferentes perspectivas y teniendo 

en cuenta una serie de consideraciones. 

Las empresas que obtienen fondos para financiar sus actividades tienen básicamente 

tres caminos: 

a. En un banco a través de un préstamo, lo que implica una deuda bancaria. 

b. A través de un aporte de capital por parte de terceros inversores, lo que implica 

precisamente incorporar al negocio nuevos socios 

c. Solicitando fondos a tenedores de ahorro, lo que implica para la empresa emitir 

títulos de crédito o de deuda, que deberá vender a aquellos. 

En los dos últimos casos, la empresa debe emitir títulos valores; en el primer caso 

acciones, que representan el capital aportado por los nuevos socios; en el segundo, 

títulos de contenido crediticio que representan una obligación del emisor en favor del 

inversor que los compra; como es el caso de la emisión de bonos. 

Tanto las acciones como los bonos son utilizados por el emisor de los mismos para 

obtener fondos en lo que se denomina como "mercado primario", o sea el mercado 

que se organiza en el momento en que el creador de los títulos o sea la empresa; los 

vende al primer adquiriente - inversor. 
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Como se puede apreciar, existe una primera limitación al universo generalizado de 

las pequeñas empresas en cuanto al referido acceso, que es la condición de contar, en 

cuanto a su constitución, la naturaleza de ser "sociedad anónima". Esto es que 

dicha empresa deberá ser una sociedad mercantil con capital social representado por 

acciones. Esta limitación es muy significativa para nuestro mercado, ya que debe 

tenerse en cuenta que por lo menos el 95% de las unidades productivas en el país son 

del tipo de sociedades unipersonales o de responsabilidad limitada. En consecuencia, 

una empresa pequeña si desea concurrir al mercado bursátil, para obtener fondos, 

deberá estar constituida, como se indicó, bajo la modalidad de una sociedad 

anónima. 

La pequeña empresa de índole unipersonal o constituida como sociedad de 

responsabilidad limitada deberá por lo tanto evaluar el costo beneficio de 

transformarse en "anónima". En el costo deberá ponderarse no solamente elementos 

objetivos tales como el gasto legal que implica la conversión, sino también el costo 

de un mayor esfuerzo de administración ya que en una "anónima" deben haber tres 

socios como mínimo, debe existir la figura de los directores y de síndico idóneo en 

materia administrativa y sus suplentes. 

Asimismo una gerencia o administración no emparentada familiarmente con los 

socios, además de importantes exigencias en cuanto a formalidades societarias. 

2.2 FORMALIDADES PARA EL ACCESO 

La industria constituida como sociedad anónima, para bursatilizar sus títulos; ya sean 

bonos o aciones; deberá ante todo solicitar autorización a la Comisión Nacional de 

Valores para hacer oferta pública de los mismos. 

Dicha solicitud deberá estar compuesta básicamente, por: 
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a. Información jurídica, que comprende estatutos y acta de la junta extraordinaria 

que autoriza su emisión. 

b. Información administrativa con el organigrama y relación de su planta ejecutiva. 

c. Información financiera, fundamentalmente con los estados financieros auditados 

por auditor independiente, como también los flujos de fondos proyectados que 

soportan obligaciones de pago si existieran.  

d. Un detalle de la emisión conteniendo una síntesis de la información anterior y una 

descripción de los títulos a ser emitidos entre otros requisitos. 

Otorgada la autorización y registrado el emisor y los títulos en el Registro Nacional 

de Valores se podrán lanzar los títulos en oferta pública. Una vez vendidos los títulos 

y captados los fondos se proceden a inscribirlos en la bolsa para que en un ruedo se 

sucedan las respectivas compras y ventas. 

3. BENEFICIO PARA LA PEQUEÑA Y MEDIANA INDUSTRIA 

En la relación costo beneficio, debe analizarse varios elementos en la medición de las 

ventajas, como por ejemplo: 

a. La posibilidad de las empresas pequeñas de conseguir fondos a un costo inferior al de 

los fondos obtenidos bancariamente. 

Si bien habrá que aceptar que para empresas pequeñas que operan en el sector 

comercio el costo de fondos no suele ser determinante (pero si lo es el hecho de 

disponer de recursos), para las empresas pequeñas industriales el precio del dinero es 

una variable central de la gestión. La experiencia señala que el costo de recursos 
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obtenidos mediante mercados de valores y bursátil es sensiblemente inferior al de los 

préstamos bancarios. 

b. El principal beneficio para la pequeña y mediana industria, sin duda, es el tema de las 

garantías. Este aspecto configura el cuello de botella del flujo de financiamiento para 

la pequeña y mediana industria, en este caso, para la sociedad anónima de bajo capital. 

Precisamente debido a la falta de garantías suficientes, el acceso al crédito en Bolivia, 

en favor de la pequeña empresa se encuentra decididamente estrangulado. 

c. En el ámbito del mercado bursátil, todas las emisiones que han salido a la oferta 

pública no tienen garantías reales, es decir que presentan una garantía personal. Esto 

es, la garantía general de la sociedad emisora y que técnicamente consiste en el 

conjunto de todos los activos habidos y por haber de la sociedad que no encuentren 

comprometidos a garantizar obligaciones con debida prelación; en suma, la sola firma 

de la empresa. De allí que la concurrencia de las pequeñas empresas a los mercados de 

valores de oferta pública podría significar; para aquellas que cumplieran con los 

requisitos normativos mencionados anteriormente, la posibilidad de obtener fondos sin 

mediar el otorgamiento obligatorio de garantía real. 

d. Un punto que es obligatoriamente analizado al momento del lanzamiento de una 

emisión de títulos de contenido crediticio - bonos, pagarés bursátiles u otras 

obligaciones - es el de la demanda efectiva que el mercado produce sobre los mismos. 

Sobre ello diremos que es importante el efecto - hasta ahora positivo - de los 

denominados "Fondos Comunes de Valores", sobre la demanda de títulos con alto 

rendimiento relativo aun habiendo sido emitidos por empresas pequeñas a las que se 

suele considerar como de mayor riesgo. Estos fondos están constituidos por aportes 

de inversores que se administran de manera conjunta y que deben ser destinados a la 

compra de títulos valores inscritos en el Registro de Valores de la Comisión Nacional 

de Valores. 
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Precisamente los fondos suelen adquirir emisiones de alto rendimiento, como las 

lanzadas por las pequeñas empresas, con el objetivo de mejorar el rendimiento de los 

mismos. Dentro de las carteras de inversiones de los Fondos Comunes de Valores en 

Bolivia, las emisiones de pequeñas empresas, bien administradas y con flujos de 

fondos proyectados creíbles, conforman una relativamente reducida parte del total de 

inversiones del fondo. 

e. Otro tema que debe atenderse es el referido a los montos máximos de acceso a fondos 

vía mercado de valores bursátil. El Código de comercio señala que una sociedad 

anónima puede endeudarse, bajo la modalidad de emisión de bonos, hasta por un 

monto no superior a su capital suscrito mas reservas libres y deducidas las utilidades 

repartibles. Muy importante para las empresas pequeñas, de carácter industrial, es el 

hecho de que si los fondos captados mediante la emisión de bonos son destinados a la 

adquisición de bienes de capital, el monto máximo de emisión puede superarse en un 

monto equivalente de hasta un 75% del valor de los bienes. 

f. También, para el análisis se encuentra el tema de los costos asociados a una emisión. 

Entre ellos se tienen los gastos correspondientes a los honorarios y comisiones del 

agente de bolsa interviniente en la ingeniería financiera de la emisión y su colocación 

primaria, de los aranceles bursátiles por inscripción y de los aranceles que se deben 

pagar a la Comisión Nacional de Valores, los cuales se hallan calculados en función del 

importe de la emisión. 

En nuestro país, virtualmente todas las emisiones lanzadas al mercado están constituidas 

por títulos de contenido crediticio de renta fija (bonos). Sin embargo existen algunas 

empresas que han ofrecido acciones, como la sociedad de naturaleza financiera, BISA 

Leasing. 

La emisión de acciones, es decir el levantamiento de capital de riesgo, puede ser una 

alternativa interesante para una pequeña sociedad, especialmente si se entiende que los 
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capitales así captados no tienen costo alguno de fondos. Ello podría exigir el 

direccionamiento de la colocación primaria de las acciones hacia sectores vinculados a la 

empresa - tales como proveedores y clientes - y conocedores profundos de las 

capacidades de su administración y operatoria. Este es un área de actividades 

desconocida para el mercado, aun para el de las grandes empresas que cotizan en bolsa. 

Sin embargo, el aspecto más importante de la concurrencia por parte de una industria 

pequeña al mercado de valores y bursátil es el de la apertura de un nuevo mercado 

alternativo al tradicional y que lo complementa en su función de financiamiento. Se trata 

fundamentalmente de la apertura de un mercado de crédito virtualmente de la apertura de 

un mercado de crédito virtualmente libre y que no se encuentre dirigido, casi 

exclusivamente, a los mismos círculos financieros productivos que monopolizan 

actualmente el destino de las carteras de crédito de los bancos, donde el 1% de los 

prestatarios recibe más del 50% del volumen de cartera otorgado en total por la banca. 

Para finalizar es importante, a los efectos de la concurrencia de la pequeña y mediana 

industria al mercado de valores el hacer mención de una actividad asociada al negocio 

bursátil y que es la de la mesa de negociaciones, ya sea en la bolsa de La Paz o en la de 

Santa Cruz. Esta actividad de oferta privada, pero desarrollada en el marco bursátil, 

consta de la negociación que efectúan los agentes de bolsa mandatarios con títulos de la 

clase de letras de cambio, pagarés y facturas cambiarias emitidas por empresas. 

Bajo esta modalidad operativa las empresas que califican como aptas para que sus 

títulos sean transados en la mesa no necesariamente deberán revestir la calidad de 

sociedades anónimas, ya que las de responsabilidad limitada (SRL) como también otros 

tipos de sociedades pueden incorporarse a estas negociaciones. 

Los requisitos de inscripción para las empresas industriales, son básicamente el obtener la 

calificación de aptas para negociación en mesa, acordada por la Bolsa en base a las 

disposiciones del reglamento sobre el particular emanado de la Comisión Nacional de 
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Valores; fundamentalmente estados financieros auditados, testimonios de estatutos 

constitutivos e inscripción en el RECSA. 

4. CONDICIONES PARA QUE LA INDUSTRIA INGRESE A LOS MERCADOS 

BURSÁTILES 

El acceso de la pequeña y mediana industria a los mercados bursátiles en Bolivia se 

encuentra íntimamente asociado a las siguientes condiciones: 

4.1 Costos de la transformación legal.- 

Para poder transformar legalmente las sociedades unipersonales y de responsabilidad 

limitada en "anónimas", los costos de transformación no son significativos frente a la 

potencialidad del acceso a mercados alternativos, el impacto inicial que es necesario 

afrontar debe absorberse antes de la recepción efectiva de los beneficios derivados del 

acceso, en consecuencia, se debe considerar la posibilidad de: 

a. Financiamiento parcial o total de los costos de conversión, por parte de los agentes 

de bolsa que intervendrá, en la colocación primaria y negociación secundaria de los 

títulos que componen las emisiones. 

b. Acceso gratuito o de bajo costo a los servicios legales para tal fin, proporcionados 

por alguna entidad estatal o alguna institución especializada sin fines de lucro. 

4.2 Promoción de Actividades.- 

La actividad promocional de los agentes de bolsa que estimen, en términos de 

rendimiento, la apertura de un gran mercado potencial.  



El desarrollo de títulos valores tales como papeles comerciales y aceptaciones para el 

financiamiento de corto plazo aptos para financiar pequeñas empresas del sector 

comercial. 

La promoción de la emisión de acciones y mercados accionarios, como también el 

desarrollo de nuevos mecanismos como los Fondos Cenados de Valores que permitan 

asegurar la captación de fondos a mediano y largo plazo para pequeñas empresas del 

sector industrial. 

La securitización de carteras de crédito bancarias otorgadas a empresas pequeñas que 

permitan la rotación y renovación de las mismas a través de los mercados de valores. 

4.3 Fortalecimientos Institucional.- 

A fin de poder fortalecer las diversas instituciones involucradas en el tema del acceso 

de la pequeña y mediana industria al mercado bursátil, se sugiere: 

a. La constitución de Fondos de Compra para la adquisición en firme en mercados 

primarios de emisiones de pequeñas empresas con alto rendimiento. 

b. El fortalecimiento institucional de la Comisión Nacional de Valores, en el sentido 

de asegurar recursos para dicho organismo que permitan una mejor infraestructura, 

tendente a analizar y supervisar de manera ágil y eficaz las solicitudes de 

autorización para emisiones de empresas pequeñas que acuden al mercado bursátil. 

c. En general se sugiere a los empresarios del sector, acudir a la Bolsa o a Agentes de 

Bolsa que se han especializado en operaciones de bajo monto. 
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d. Considerar la inclusión de los agentes de bolsa, como ICF s, calificadas para 

acceder a los recursos de la banca de segundo piso para destinarlos a la compra en 

firme de emisiones lanzadas en oferta pública por empresarios del sector. 

5. LEASING 

El Leasing o Arrendamiento Financiero se lo puede considerar como mecanismo 

alternativo de financiamiento no tradicional 

El leasing o arrendamiento financiero es el contrato mediante el cual una institución u 

organización financiera especializada denominada "arrendadora", compra un bien mueble 

o inmueble a solicitud de una persona, denominada "arrendataria", con el objeto de que 

aquella se lo alquile a esta última durante un plazo cierto contra el pago de un canon de 

arrendamiento periódico. El contrato incluye una promesa unilateral de venta, del bien 

objeto de transacción, por parte de la arrendadora en favor de la arrendataria que se hará 

efectiva en el plazo y por el precio acordado previamente entre ambas. 

El leasing es una actividad financiera enmarcada en la necesidad de las instituciones 

financieras intermediarias en el logro del objetivo de reducción de riesgo crediticio. 

5.1 Normativa Legal Vigente.- 

La actividad del leasing en nuestro país, se encuentra encuadrada jurídicamente por 

las disposiciones generales del Código Civil (art. 685 al 731) y las particularidades 

señaladas en la Ley de Bancos y Entidades Financieras (Art. 9 Definiciones, Art. 2 

Inc.7 Art. 39 Inc. 17 Art 59 al 62)) 

5.2 El Mercado del Leasing.- 

En el mercado boliviano el arrendamiento financiero como actividad es practicado, 

según las disposiciones legales antedichas, por las siguientes entidades: 
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a. Bancos; dentro sus mismas estructuras operativas desarrollan actividades de 

leasing a través de departamentos especializados. 

b. Sociedades vinculadas a Bancos, que son sociedades mercantiles cuyas acciones 
pertenecen mayoritariamente a bancos del sistema.. Sus actividades, según la Ley 

de Bancos, se denominan como "Servicios Financieros complementarios y/o 

auxiliares" de las entidades financieras, como por ejemplo BISA Leasing 
vinculada al Banco Industrial y GLOBAL leasing vinculada al Banco Mercantil. 
Estas entidades también son supervisadas por la Superintendencia de Bancos y 

Entidades Financieras. 

c. Sociedades de Leasing no Vinculadas a Bancos; que son sociedades mercantiles 
cuyas acciones no pertenecen mayoritariamente a bancos. Existen algunas 

entidades como Autoleasing. 

d. Otras Organizaciones de Leasing, por lo menos una ONG "Centro de Fomento a 
Iniciativas Económicas (FIE), desarrollaron actividades de arrendamiento 

financiero.  

5.3 Beneficios para el Sector Industrial.- 

El leasing arrendamiento financiero es un mecanismo significativamente apto para 

desarrollarse en el ámbito de la micro y pequeña industria, así como en las grandes y 
medianas. Este mecanismo prevé la no-constitución de garantías reales por parte de 

los arrendatarios. 

Mediante el leasing la industria que desee utilizar un bien de capital, un equipo o una 

máquina, puede alquilado a la entidad arrendadora, con opción a compra, en lugar de 
comprarlo directamente. También es una alternativa a la obtención de un préstamo 

bancario destinado a la adquisición de dichos bienes. El sistema de Leasing no prevé 



la existencia de garantías hipotecarias ni prendarias en tanto el bien objeto de 
transacción - que incluso puede ser del tipo inmueble -; permanece como propiedad 
del arrendador y no del arrendatario, por lo menos hasta que este último ejercite su 
derecho a adquirirlo a la finalización del contrato de alquiler. 

Para el arrendador; el locador o dador de leasing; la operación es altamente segura, 
más que un crédito hipotecario o prendario - en tanto aquel mantiene, durante todo 
el tiempo de contrato, la propiedad del bien tornando en relativamente fácil su 
recuperación en caso de incumplimiento de pago o mora. La rentabilidad de esta 
operación también es alta, entre el 25 y el 40% efectivo anual. 

Asimismo, a través del leasing, una micro o pequeña empresa, con el objetivo de 
obtener liquidez, puede por medio de la técnica del tease back vender un equipo 
propio al arrendador y alquilado simultáneamente para continuar con su uso, sin 
interrupción; y recuperándolo luego de un plazo por medio de la ejecución de la 
opción de compra existente a su favor. Bajo esta modalidad aquellas empresas 
encuentran un mecanismo idóneo para obtener liquidez a través del sometimiento a 

leasing de activos fijos como alternativa al crédito bancario. 

Por otra parte, los contratos de leasing pueden ser negociados, pignorados y 
descontados por la entidad arrendadora, lo que proveería a éstas de importantes 
posibilidades de apalancamiento financiero. 

Un breve análisis de las organizaciones de leasing muestra que las carteras aún no 
están dirigidas en proporciones significativas hacia los sectores de la micro y 
pequeña empresa. Fundamentalmente, las operaciones de leasing desarrolladas por 
bancos o sociedades vinculadas destinan sus recursos fundamentalmente, a formar 
carteras en favor de medianas y grandes empresas y principalmente en las áreas de 

industria y comercio. 



En lo que refiere a la composición de carteras, se ha observado que las 
organizaciones de leasing no vinculadas a bancos sí destinan carteras hacia sectores 
de la micro y pequeña industria fundamentalmente en razón de su menor capacidad 
de apalancamiento financiero lo que implica el tener que dirigirse hacia operaciones 
de menor cuantía. Estas carteras están conformadas por operaciones sobre 
computadoras, equipos para profesionales y automóviles fundamentalmente de uso 

particular. 

Por su parte FIE, una ONG que práctica el leasing, destina cartera fundamentalmente 
al equipamiento de talleres textiles y artesanales de la micro y pequeña industria. 

5.4 Recomendaciones para la Industria 

Con la finalidad de incrementar las operaciones del leasing, se debe tomar en cuenta 

que: 

a. Es necesario desarrollar el interés de la banca para que no solamente practique el 
leasing como operación de cartera sino que tome contratos de leasing celebrados 
por otros intermediarios como garantía y fuente de repago de operaciones de 
apalancamiento en favor de estos últimos. Con esto se lograría un rápido 
incremento del volumen de las carteras de leasing. 

b. Es imprescindible para incentivar el desarrollo de carteras de leasing, en favor de 
la industria, el establecimiento de registros confiables y ágiles de bienes de capital. 

c. Uno de los problemas con que se enfrentan las arrendadoras y arrendatarios es la 
resistencia de las empresas aseguradoras en otorgar la necesaria e imprescindible 
cobertura a ciertos bienes objeto de transacciones de arrendamiento financiero. Es 
recomendable promocionar entre el mercado asegurador del país los beneficios de 

este tipo de operatoria. 
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d. Una recomendación importante para el sector es la conveniencia de desarrollar y/o 

proponer a las entidades financiadoras; las operaciones de "leaseback" en tanto 

estas proveen de liquidez, sin la necesidad de acudir al crédito bancario 

tradicional, afectando formal pero no operativamente activos. 

e. Considerar la posibilidad de que las sociedades de arrendamiento financiero 

pudieran ser calificadas como ICI's para acceder a los recursos de la banca de 

segundo piso en proyectos destinados al sector. 

6. EL FACTORAGE 

El Factorage, es otro mecanismo alternativo, que puede ser considerado dentro de 

financiamiento no tradicional. y se lo define como la venta o cesión de las acreencias que 

una parte tiene contra otra en favor de un tercero, denominado Factor, quien toma el 

riesgo de cobro para si mismo. 

El factor adelanta fondos en efectivo a quien tiene únicamente un título - valor 

denominado como "factura cambiarla", permitiendo a este último el recambio de papeles 

por dinero mediante el pago de una remuneración determinada. 

El Factoring o Factoraje es una nueva modalidad de financiamiento, que es aplicada no 

solamente en los mercados internacionales, sino también, en el orden local. Precisamente, 

una de sus principales características es su universalidad de aplicación, puede ser operado 

en cualquier economía desarrollada o en vías de desarrollo; ya que, fundamentalmente, su 

gestión se basa en la existencia de cuentas por cobrar o el crédito entre terceros. 

Adicionalmente, el Factor puede brindar una serie de servicios opcionales que hace más 

eficiente la gestión administrativa de crédito y cobranza de una empresa. 
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Este moderno sistema de financiamiento, se desarrolla desde hace décadas en las 

economías industrializadas. También desde hace años se aplica en los mercados 

latinoamericanos en los que las dificultades en la liquidez de sus sistemas financieros 

hace necesaria la existencia de nuevas fuentes de financiamiento. 

6.1 Normativa Legal Vigente 

Son aplicables, en relación con las actividades de factoraje en Bolivia, las 

disposiciones generales del Código Civil (Art. 717 al 723) y las particularidades 

señaladas en la Ley de Bancos y Entidades Financieras (Art. 1 Definiciones; Art 2 

inc.7; Art.39 inc 19; Art. 63) 

6.2 El Mercado de Factoraje 

El Factorage en el mercado boliviano, es incipiente y como actividad puede ser 

practicada, según las disposiciones legales antedichas, por las siguientes entidades: 

a. BANCOS, que pueden desarrollar actividades de factorage a través de 

departamentos especializados dentro de sus propias estructuras organizativas. Si 

bien existen algunos bancos que desarrollan algunas operaciones de factorage, 

estas no son sistemáticas ni orgánicas sino eventuales. 

b. SOCIEDADES DE FACTORAJE VINCULADAS A BANCOS., que son 

sociedades mercantiles cuyas acciones pertenecen mayoritariamente a bancos del 

sistema. Sus actividades, según la Ley de Bancos, se denominan como "Servicios 

Financieros Complementarios y/o Auxiliares" de las entidades financieras. 

c. SOCIEDADES DE FACTORAJE NO VINCULADAS A BANCOS, son 

sociedades mercantiles cuyas acciones no pertenecen mayoritariamente a bancos. 
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El pequeño mercado de factoraje, virtualmente, se encuentra muy incipiente en 

nuestro país. 

6.3 El Tactoring como transacción financiera.- 

El factoraje u operación de factoreo, es en principio la transferencia de una deuda 

comercial de su titular a un factor que se encarga de efectuar su cobro y garantizar 

su buen fin. 

Técnicamente, en su más simple acepción, es una transmisión de crédito con o sin 

derecho de regreso, con o sin devolución; esto es decir, el cedente o Factorizado se 

libera o asume respectivamente, de toda responsabilidad relacionada al cobro 

efectivo de la deuda. 

Las sociedades de factoraje dedican naturalmente sus esfuerzos al financiamiento de 

bienes de consumo final, intermedio y de capital, posibilitando a los proveedores de 

bienes y servicio la oportunidad de venderlos a crédito. El vendedor o proveedor 

solamente necesita hacer suscribir al comprador un documento denominado por el 

Código de Comercio, como "Factura Cambiarla", que es un título valor ejecutivo 

asimilable, en sus efectos, a la letra de cambio. 

Por medio de esta técnica, la sociedad de factoraje (el factor) adquiere de los 

vendedores o proveedores (factorizados) dichas facturas (diferentes a alas facturas 

que son notas fiscales), con un descuento determinado proporcionándoles a aquellos 

liquidez para que los mismos puedan continuar sus operaciones, ya sea para comprar 

materia prima o mantener capital de trabajo, así el factor suministra liquidez al 

vendedor contra sus cuentas por cobrar. El factor se encarga de la cobranza y puede, 

si lo desea, también comprar al factorizado el riesgo de incobrabilidad, lo que se 

vería reflejado en un aumento del tipo de descuento sobre el valor nominal de la 

factura. La operación es altamente segura en tanto el factor mantiene como respaldo 
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títulos valores negociables, pignorables, descontables ante financiadores, capacitando 

de esta forma a la entidad factor de importantes posibilidades de apalancamiento 

financiero. 

6.4 El Factoraje como alternativa no tradicional de financiamiento para la 

industria 

La forma de operar del factoraje, puede presentar un alto potencial de impacto en los 

sectores de la industria especialmente para la micro y pequeña empresa. 

El factoraje como técnica financiera actúa fundamentalmente sobre el sector del 

micro y pequeño empresario en dos direcciones: 

1. Permite a los proveedores del sector, ya sean estos micro, pequeños, medianos o 

grandes, negociar condiciones de pago o sea crédito más convenientes, en tanto 

aquellos tienen un mercado para descontar o vender las facturas cambiarias 

derivadas de una venta a plazo. 

2. Permite ampliar la base de clientes del sector en tanto los micro y pequeños 

empresarios pueden vender a crédito y tener un mercado donde descontar o 

vender las facturas cambiarias que instrumentan dicha venta a plazo para obtener 

liquidez inmediata, para fundamentalmente recomponer capital de operaciones. 

La existencia de un instrumento de naturaleza ejecutiva, en lo que se refiere a la 

requisitoria de pago, permite un volumen de venta a crédito superior a la 

instrumentada por vía de facturas ordinarias (notas fiscales) o acuerdos de cuenta 

corriente con proveedores o clientes. Estas posibilidades son sumamente importantes 

para la pequeña y microempresa que suele no ser sujeto de crédito y/o de confianza. 
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Otro aspecto que redunda en favor de la introducción de esta técnica en favor de la 

micro y pequeña industria es el hecho de la doble modalidad operativa asociada al 

factoraje. Se puede operar con devolución o sin devolución. Mediante esta doble 

posibilidad operacional, el factor puede, en caso de no querer tomar riesgo sobre el 

deudor cedido (el micro o pequeño empresario) adoptar la modalidad "con 

devolución" con lo que el título (la factura) esta respaldada, avalada o garantizada, 

por el proveedor del bien o servicio vendido a crédito. 

Otro aspecto importante para ser señalado, en favor del sector es sin duda el hecho 

de que la Ley de Bancos introduce la posibilidad (no contemplada en el Código de 

Comercio) de que las facturas cambiarlas puedan instrumentar no solamente la venta 

a crédito de mercaderías, sino también de "servicios". Por lo tanto, la venta de 

trabajo, como en el caso de talleres que solamente proveen mano de obra, puede ser 

pagados, a plazo, con dichas facturas que pueden, a su vez, ser adquiridas por un 

factor. 

También desde el punto de vista tributario esta operación tiene ventajas 

comparativas. Sucede que la emisión de facturas Gambianas no esta sujeta al IVA y 

la negociación o compra venta que de la misma se realiza sobre la base de la 

operación de factoraje; por tanto, no esta sujeta al pago del Impuesto a las 

Transacciones en tanto que dichas facturas son títulos valores. 

6.5 Recomendaciones sobre el Factorage 

En tanto la operatoria de factoraje es uno de los instrumentos mas idóneos y 

apropiados, desde el punto de vista financiero, para recomponer capital de 

operaciones para el sector de la micro y pequeña empresa, uno de los problemas mas 

preocupantes, seria importante actuar en varias direcciones. 
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6.5.1 La más importante, es sin duda, el dar a difusión de una manera sistemática y 

orientada las condiciones técnico legales de este tipo de operatoria, ya que muy 

pocas personas y agentes económicos conocen las características del título 

valor denominado "Factura Cambiada". Menos aún conocen que este 

instrumento puede ser utilizado para pagar "servicios" a plazo. Se estima que 

este tipo de promoción debe ser desarrollada por entidades "factores", ya sea 

de manera institucional, a través de seminarios o por medio de la actividad 

personal de oficiales de crédito. 

6.5.2 Otro aspecto, en el que se debe trabajar para desarrollar este tipo de técnica, 

es el de introducir dentro de la banca de primer y de segundo piso, la 

conveniencia de que las facturas cambiarlas son títulos valores de primera 

calidad legal y por lo tanto también pueden colaterizar operaciones crediticias 

en favor de la micro y pequeña industria en tanto son títulos asimilables a las 

letras de cambio. 

6.5.3 Una recomendación válida para los micro y pequeños industriales es, sin 

duda, la conveniencia para ellos de proponer activamente operaciones de esta 

clase, en: 

a. Bancos y entidades financieras no bancadas para la obtención de crédito 

directo o "refinanciado" por banca de segundo piso, colaterizados por 

facturas cambiarias recibidas por venta a crédito. 

b. Factores; y 

c. Proveedores con la finalidad de que estos acepten proveer bienes y 

servicios contra el pago a plazo mediante facturas cambiadas, que a su 

vez éstos pudieran factorear. 
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6.5.4 Como en los casos anteriores, considerar la posibilidad para las sociedades de 

factoraje de poder ser calificadas como ICFX para poder acceder a los 

recursos de la banca de segundo piso para destinarlos al sector. 

7. FONDOS DE GARANTÍA 

La forma en que los fondos garantizan operaciones de cartera en favor de la micro y 

pequeña empresa, es ciertamente compleja, en tanto algunas experiencias, 

fundamentalmente en el área estatal, han resultado sumamente negativas. Sin embargo 

en Bolivia, se han desarrollado experiencias positivas - que fueron implementadas en 

países de latino América - que pueden ser tomadas como modelos de acción en favor del 

sector. 

Entre las experiencias positivas se hallan los fondos que otorgan garantías en favor de los 

prestatarios de hasta un 50% del monto objeto de la transacción. Instituciones como 

FUNDES, FIE, USAID y otras desarrollan este tipo de operaciones. Las garantías 

otorgadas bajo estos programas pueden llegar a costar, al prestatario, un adicional de 

hasta 3% (en dólares) sobre la tasa activa aplicada por la institución financiadora. La 

mecánica de transacción suele basarse en un acuerdo operativo entre la institución 

garante y un banco prestamista.  

Una característica relevante, en este tipo de garantías, es el hecho de que dicha institución 

garante exige como requisito condicionante al solicitante de la garantía, el participar de 

un proceso previo de capacitación técnica y administrativa. Analizando esta condición 

ella es realmente lógica en tanto el garante básicamente cuenta esa capacidad técnica y 

administrativa del prestatario para garantizarse, a su vez, el cumplimiento de pago ya que 

aquél suele no encontrarse contra garantizando, a su vez, con garantías reales. En 

síntesis, la garantía se otorga basándose en un proyecto que asegure la factibilidad del 
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negocio al que se destinará el préstamo, su correspondiente flujo de fondos respaldatorio 

y, la capacidad técnico administrativa para desarrollarlo eficazmente. 

En el caso de FUNDES, también existe experiencia en le otorgamiento de garantías, no 

solamente en favor de prestatarios de créditos tradicionales, sino también en beneficio de 

arrendatarios en operaciones de leasing. 

III.- Sección Conclusiva. 

Después de haber analizado los documentos existentes sobre la situación y el 

financiamiento del Sector Industrial, cabe efectuar un resumen global y pormenorizado 

de los puntos abarcados y los planteamientos concretos a ejecutar. 

El análisis efectuado permitió evidenciar una falta de coordinación entre todas las 

entidades estatales involucradas en el tema, especialmente en lo que respecta a definir 

las políticas de financiamiento al sector industrial. Siendo un tema bastante complejo y 

de inevitable participación de las autoridades financieras del país, el sector industrial 

por si solo, poco o nada puede ejecutar, debiendo coordinar, negociar e impulsar los 

diversos mecanismos que se pudieran presentar, para mejorar el sector tomando en 

cuenta el factor financiamiento. 

Asimismo se pudo verificar que existen diferentes mecanismos de financiamiento al 

sector industrial, los cuales lamentablemente no son difundidos en la forma adecuada a 

los sectores interesados, tal es así que las operaciones de: 

I. Servicio de Asistencia Técnica 

2. Programa de Ayuda al Microcrédito (PMA) 

3. Recursos del Fondo de Fortalecimiento al Sector Financiero 

4. Operaciones de Nacional Financiera Boliviana (NAFIBO) 
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son desconocidas o poca conocidas por los empresarios potenciales en la demanda de 

los recursos con los que cuentan estos y otros organismos financieros, debido a la 

poca eficiencia y eficacia de los mismos. 

Esta falta de conocimiento de los beneficios que brindan estas entidades, lleva a un 

constante reclamo de parte del sector empresarial industrial, de falta de incentivos en 

cuanto a canalización de recursos se refiere. 

En cuanto a la labor coordinada de entidades estatales y entre el sector público y 

privado se pudo comprobar una falta de coordinación tanto en el sector privado como 

público, y peor aún entre los dos sectores. 

Esta falta de comunicación, evita coordinar labores que beneficien al sector, 

implicando mas bien una serie de reclamos en cuanto se dicta una medida, se cual 

fuere su objetivo. Tal es el caso del Decreto Supremo No 24436 que señala, a partir 

de su emisión, todo recurso destinado al microcrédito deberá ser canalizado a través 

del Fondo de Desarrollo del Sector Financiero (FONDESIF). Dicha iniciativa es 

positiva, oportuna y de política de expansión del crédito y fortalecimiento a la pequeña 

y mediana empresa, sin embargo el hecho de no haber conversado con los ONG's 

dedicadas a la intermediación financiera en pequeña escala, hace que se produzcan este 

tipo de reclamos, lo cual impide una inmediata respuesta de los posibles beneficiarios, 

por los problemas surgidos y obviamente crea confusión en los posibles financiadores 

externos del país. 

En cuanto al Sistema Financiero actual se refiere, es necesario que se masifique la 

capacitación de su personal, para así poder implementar mecanismos nuevos existentes 

en el mercado financiero internacional, tales como el Leasing, Factorage, Facturas 

Comerciales, que en el presente trabajo se describieron en forma detallada, porque se 

considera como los mecanismos inmediatos a ser difundidos, para poder ofrecer en el 

sistema financiero como alternativas a la demanda de nuevos servicios financieros. 
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A fin de poder aplicar los mecanismos modernos de financiamiento, los cuales están 

estrechamente ligados a los mercados bursátiles, es necesario que las entidades 

financieras capaciten a su personal, implementen los servicios financieros que se 

encuentran en plena proceso de explotación en otros mercados financieros. 

A continuación se pasa a explicar en forma muy resumida la conformación del 

triángulo que comprende una alternativa estudiada, la cuál deberá ser analizada con 

mucha mas profundidad y discutida en todos los ámbitos que corresponda. 

Se trata de formar un triángulo, con las siguientes características: 

2. Financiamiento para limpiar los 
pasivos de las empresas. Vía 
NAFIBO 

3. Venta de acciones en el mercado 
de valores 

 

1. Financiamiento para 
mejorar la productividad 

1. Se debería conseguir financiamiento para mejorar la productividad de las empresas 

interesadas de participar en el presente proceso. Es decir que se debe exigir a las 

industrias adecuar sus productos a las especificaciones técnicas de calidad, como 

por ejemplo a las normas ISO 9000, este proceso si bien no es fácil de ejecutarlo, se 

debe iniciar para que a mediano y a largo plazo, nuestra producción industrial se 

vuelva competitiva y adecuada a la actual situación de competencia en los 

mercados, cada vez mas abiertos. 

2. El otro componente del triángulo, es el de financiamiento vía NAFIBO, a las 

empresas industriales, para que limpien sus pasivos, los cuales deberán ser 
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analizados para poder ser considerados en el proceso, previo cumplimiento del 

próximo componente del triángulo. 

3. El tercer y último componente, se refiere a que las empresas industriales que no 

acceden al financiamiento, deben iniciar un proceso de venta de acciones de las 

mismas en el mercado de valores, debiendo para tal efecto cumplir con todos los 

requisitos que se exige para dicho fin. Este mecanismo permitirá eliminar la 

permanente observación en cuanto a la conformación de los directorios de las 

empresas, ya que estas en la actualidad son de tipo familiar o de tipo de amistad, 

perjudicando el normal desenvolvimiento en la administración clara y transparente. 

Sobre este último punto incluso, algunos miembros del mismo sector como el señor 

Julio León Prado, exitoso empresario, señala que "si las empresas quieren competir 

y obtener créditos más elevados, deben dejar de tener una composición familiar. 

Casi todas las empresas son demasiado familiares y el mercado de capitales 

requiere de empresas que estén abiertas y dispuestas a transferir acciones para 

poder desarrollarse. 

Asimismo indico que las empresas familiares deben abrirse para poder competir, 

porque de lo contrario esto les limitaría la obtención de créditos, ya que las 

empresas que son corporativas tienen mas acceso a créditos inclusive mucho mas 

grandes". 

Precisamente sobre el tema del Mercado de Valores, la puesta en marcha de la Bolsa 

de Valores, que se inició en noviembre de 1989, incorpora al sistema financiero 

boliviano un instrumento de gran importancia. Si bien se trata tan solo de un lugar 

fisico donde se transan valores, es importante destacar, que permite el desarrollo del 

mercado de valores. 



Los agentes que participan en la bolsa tienen la posibilidad de obtener recursos en 

condiciones más ventajosas que las ofertadas por el sistema bancario, una empresa, al 

cotizar títulos-valores (Bonos y acciones), puede obtener recursos financieros, a 

costos más bajos que los del sistema bancario, plazos de amortización más largos, y no 

necesita, generalmente, presentar garantías hipotecarias ni de otro tipo. También 

puede ser calificada para emitir títulos valores demostrando la transparencia de sus 

operaciones, la cuál se constituye en la única garantía que el público y la Comisión 

Nacional de Valores evalúa en forma cualitativa. 

Cuando una empresa decide emitir bonos de renta fija, en realidad se presta recursos 

financieros del público, a un costo 	más bajo que el sistema bancario, y los 

inversionistas financieros se benefician, porque cuentan con un activo que les permite 

diversificar su cartera. En el momento de su emisión, las tasas de rendimiento de los 

bonos de renta fija superan, en algunos puntos, a las tasas de interés de colocaciones. 

En forma más ilustrativa, si una empresa emite bonos de renta fija con una tasa de 

rendimiento de 13%, cuando las tasas de interés de captaciones o de depósitos se 

colocan en 11% y las tasas de interés de colocaciones o de créditos en 18%, la 

empresa habrá conseguido recursos financieros al 13% y no al 18%, obteniendo 

una ganancia de excedente de consumidor de 5%, además los inversionistas 

financieros obtendrán beneficios no de 11% sino de 13%. 

Los títulos valores son redimibles a criterio y necesidades de los emisores, 

permitiendo a las empresas tener mayores plazos de amortización en comparación 

a los que rigen para un crédito comercial bancario. Esta situación no restringe a los 

inversionistas financieros, ya que si ellos necesitaran liquidez inmediata de los títulos 

valores, pueden transarlos en la Bolsa de Valores. 

A pesar de las ventajas financieras que ofrece el mercado de valores, todavía no 

se logro en el país una expansión y participación de empresas emisoras porque 

existen restricciones importantes, las cuales son: 



• Poco conocimiento del funcionamiento de la Bolsa de Valores 

• Ausencia de un marco jurídico - legal; y 

• Gran parte de las empresas no poseen un status jurídico adecuado para 

emitir títulos valores 

Cuando se iniciaron las operaciones de la Bolsa de Valores, la mayoría de los 

instrumentos transados eran los Certificados de Depósito a Plazo Fijo emitidos por el 

Banco Central de Bolivia, constituyéndose, hoy en día, en el principal instrumento de 

cotización. 

Con referencia al carácter inadecuado del status jurídico de la mayor parte de las 

empresas industriales del país se evidencia que la mayoría de estas tienen un carácter 

jurídico de persona natural y un porcentaje mínimo de sociedad anónima, situación que 

si se aplica el triángulo propuesto se modificaría esta situación que perjudica la pronta 

inyección de recursos a las empresas industriales. Si bien existen otras formas de 

organizaciones jurídicas que pueden ser cotizadoras de bonos y acciones como 

sociedades de responsabilidad limitada y en comandita, tampoco superan un 3% del 

total de los establecimientos industriales. 

El análisis efectuado demuestra las limitaciones que enfrentan la mayor parte de los 

establecimientos industriales, no pueden acceder a recursos financieros en condiciones 

más ventajosas que las ofertadas por el sistema bancario comercial, porque el status 

jurídico no les permite participar en el mercado de valores. 

Efectuado el análisis de los documentos existentes sobre el tema de financiamiento al 

sector industrial nacional, podemos concluir en dos situaciones: 

1. Que los márgenes bancarios son altos porque los gastos de operaciones del sistema 

bancario son elevados. 
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2. Como el sistema bancario comercial conforma un oligopolio, los márgenes 

bancarios son fijados con el objeto de cubrir la rentabilidad de todos los socios, 

incluso de los más ineficientes. 

Otro tema muy importante que debe desarrollarse, es el de la formación de recursos 

humanos a todo nivel, comenzando por educación básica y terminando en el 

profesional, en lo que respecta a la instrucción en tributación, acceso al crédito, 

inversiones, mecanismos de crédito, costo financiero de los recursos y otros temas 

financieros inherentes, esto debido a que el acceso fácil al crédito, la mala costumbre 

de eludir el pago de tributos fiscales, la mala información del acceso al crédito y el 

costo financiero del mismo, en la actualidad es practicada por la mayoría de la 

población y son muy pocas personas las que manejan la información financiera de 

primera mano. 

Por lo expuesto anteriormente y a fin de buscar mecanismos de financiamiento 

sostenible que llegue a incentivar al sector industrial se propone en forma concreta: 

a. Definir políticas gubernamentales claras para el Sector Industrial coordinadas con 

el sector privado. Así como establecer reglas claras, especialmente diseñadas para 

una relación transparente entre el Estado y el sector industrial, en las cuales los 

participantes económicos sean claramente definidos y clasificados. De igual forma, 

buscar que las disposiciones legales que norman la seguridad social y las relaciones 

laborales sean compatibles con las características de este sector. 

b. Difusión inmediata de los mecanismos de financiamiento existentes en la actualidad. 

C. Una mayor democratización del crédito, apoyando y consolidando la 

transformación de ONG's en Fondos Financieros Privados, de modo que estos sean 

capaces de captar ahorro, otorgar microcréditos y realizar otros servicios 
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financieros, como leasing, factorage, y otros, dado que estas son las instituciones 

que atienden efectiva y oportunamente las necesidades crediticias de la pequeña y 

micro empresa. 

d. La difusión, explicación y aplicación inmediata de la Ley de Mercado de Valores. 

e. El fortalecimiento institucional del sistema 

f. El uso de instrumentos alternativos de financiamiento, como leasing, factorage, y 

otros. 

g. Crear "Fondos de Garantía" para que instituciones que se dedican al financiamiento 

de este sector puedan atender a clientela de aún menores ingresos. 

h. Los sectores involucrados, deben desarrollar actividades complementarias al 

crédito como ser la capacitación técnica así como la educación a todo nivel sobre el 

tema financiero y tributario y la asistencias técnica; y por último 

1. La sostenibilidad del sistema mediante la captación de ahorro interno proveniente 

de la capitalización de las empresas públicas y el cambio en el Sistema de 

Pensiones, con la creación de las Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones 

(AFP's) 
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ÁREA HL- ANÁLISIS DE LA ACTIVIDAD LABORAL 

♦ El trabajo desarrollado a lo largo de mi actividad laboral, me ha permitido resolver 

un sin numero de problemas, desde cuando me inicie como subalterno hasta 

cuando llegue a cargos de responsabilidad. 

De subalterno, siempre trate de desempeñar mis funciones en forma oportuna y 

correcta, tratando de superarme en todas las actividades y esa forma de actuar me 

permitió, acceder a ascensos o cambios de puestos de trabajo, tal como se puede 

apreciar en mi curriculum. 

♦ En lo que respecta a soluciones y/o anticipos a los problemas presentados, mi 

formación personal y académica ha permitido, tratar los temas en forma de 

sugerencias cuando era dependiente de bajo rango o poder aplicar soluciones, 

cuando desempeñé funciones de mando. 

Los conocimientos y destrezas mas exigidas a lo largo de mi vida laboral, han sido 

los conocimientos académicos necesarios en cada situación, la práctica y 

conocimiento de muchos temas técnicos y sobre todo algo que he practicado es 

la honestidad, la dedicación y el trabajo en equipo.  

♦ Los desafios éticos que afronte, fueron bastantes en veintisiete años de labores 

desempeñadas, pero al practicar la honestidad sobre todo, fueron allanados esos 

desafios en algunos casos fácilmente, otros no. 

♦ Los problemas con recursos humanos, fueron solucionados por la vía del dialogo, 

comprensión y trabajo en equipo. 

Los problemas con recursos materiales, se solucionaron implantando controles en 

su manejo, de acuerdo a disposiciones legales en vigencia, tanto en recursos 

materiales propiamente dichos como en recursos financieros. 
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Los problemas técnicos, se solucionan con la aplicación de los conocimientos 

personales o del personal existente; caso contrario reconocer la capacidad de uno 

mismo y de los componentes del equipo y tomando la decisión de contratar a la, o 

las personas técnicamente capacitadas, para la solución del problema presentado. 

• En el transcurso de una vida de actividades profesionales, se presentan casi 

diariamente exigencias en cuanto a conocimientos, destrezas y actitudes éticas, las 

cuales deben ser tratadas de acuerdo a la situación, aplicando obviamente los 

conocimientos adquiridos, la formación personal y sobre todo sentido común. 

Esto último parece tan sencillo, pero es tan dificil poder encontrar personas con 

sentido común, que sean capaces de resolver problemas a veces complicados 

técnicamente. 

Habiendo tenido la suerte de ejercer labores en el sector financiero tanto público 

como privado, y poder aplicar los conocimientos adquiridos en la UMSA en la 

rama económica, puedo citar algunos elementos que me fueron útiles: 

Política Monetaria, en el Banco Central y en d Banco de Inversión. 

Política Fiscal, Ciencia Política, Micro y Macroeconomía en el Ministerio de 

Finanzas, Fondo Monetario Internacional 

Contabilidad, Introducción a Derecho, Sociología, Lenguaje y otras materias 

básicas, pero extremadamente necesarias, en todos los puestos de trabajo. 

• El perfil profesional desarrollado en la Carrera, respecto a los requerimientos del 

medio, lamentablemente se puede señalar que no es el ideal, debido a que el plan 

de estudios que me toco culminar en el año 1986, no fue el que hubiera deseado. 

Suponiendo que cada alumno, podría decidir el sector en el que va a desempeñar 

funciones, tal como fue mi caso, sector público financiero, debería tener la 

posibilidad de profundizar materias de ese sector. Obviamente que para eso están 

los post-grados o masterados, pero pensemos en la disponibilidad económica de la 

mayoría de nuestra población, no es de las mejores. Por eso que, los que tienen la 
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ANEXO 

El sector industrial presenta problemas estructurales que se han acumulado a lo 

largo del tiempo y que ahora se constituyen en limitantes para su desarrollo. 

Los cambios estructurales evidenciados en el comportamiento del mercado 

internacional y el acelerado desarrollo tecnológico, determinan que las economías 

de las naciones se reestructuren sobre la base de políticas cada vez mas activas, 

con capacidad de reacción ante dichos cambios, sin desvirtuar los objetivos 

fundamentales, cuales son, los de lograr el desarrollo productivo nacional, en 

procura del progreso socioeconómico y mejoramiento de las condiciones de vida 

del país. 

Adicionalmente, el nuevo enfoque integracionista de apertura del país, le brinda 

acceso a nuevas oportunidades en vastos mercados internacionales, formando el 

nuevo escenario del desenvolvimiento económico nacional. 

Por todo lo mencionado, es necesario que las políticas en vigencia tengan un 

mayor ingrediente de coordinación y que hagan énfasis en la modernización de las 

estructuras de producción y comercialización, como generadoras de fortalezas 

competitivas que permitan que la dinámica económica interna, ocupe 

adecuadamente los espacios establecidos en estos nuevos escenarios. Sin 

embargo, los marcos normativos son en muchos casos insuficientes. Asimismo 

existe un desequilibrio entre los temas de orden macro y microeconómico que 

son parte de la política gubernamental. La ausencia de políticas sectoriales activas, 

ha conducido a una desmotivación de los actores productivos y la promoción de 

las fortalezas competitivas y remoción de sus obstáculos se ha tornado inefectiva. 

La infraestructura fisica es aun insuficiente y debe consolidarse como un factor 

estratégico para el avance hacia la competitividad. 



	 Ricardo Acosen Gómc 	  71 

En el contexto externo, el dinamismo internacional traducido en términos de 

globalización, la profusa expansión de bloques comerciales y acuerdos de 

integración entre los países, así como el vertiginoso crecimiento de la 

investigación y desarrollo tecnológico, han configurado un nuevo escenario de 

competitividad mundial, generando nuevas oportunidades y amenazas para el 

crecimiento económico de las naciones. En este contexto, las perspectivas de 

industrialización en el ámbito internacional tienen diferentes contornos y se 

advierte diferentes tendencias de los países. 

Dentro ese escenario, en América Latina, los países en desarrollo, esperan superar 

sus deficiencias, como su bajo nivel tecnológico, incrementar su capacidad 

exportadora, cualificando mejor su mano de obra y mejorar sus bajos niveles de 

capacidad utilizada y productividad, de manera que el desarrollo industrial 

sostenible de largo plazo, requiere de un marco adecuado de políticas, el 

desarrollo de sus recursos básicos y materias primas industrializables, el desarrollo 

de infraestructura básica y la atracción de inversiones extranjeras. 

Este marco de perspectivas y proceso de apertura comercial, ha dejado traslucir 

las fortalezas y debilidades de la estructura productiva de Bolivia, en procura de 

consolidar un ambiente favorable para las inversiones. 

El desarrollo económico nacional, sobre todo en la segunda mitad de este siglo, se 

ha caracterizado por su baja aceleración, su disparidad regional y sectorial y su 

insuficiencia. 

Gran parte de las características mencionadas se deben al modelo de acumulación 

e inserción internacional de la economía boliviana en dicho período, cuya lógica se 

cimentaba en la existencia de enclaves extractivos que definieron una alta 

concentración de la infraestructura y de los bienes de consumo colectivo a su 

alrededor (red de transportes, comunicaciones, centros de formación profesional, 
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saneamiento básico) lo que limitó considerablemente los espacios de 

competitividad sistemática a disposición de la actividad industrial en el país. 

Otra de las características del modelo de acumulación fue el bajo acceso de la 

población a la educación, produciéndose como consecuencia un perfil 

empobrecido de los recursos humanos, que afectó notablemente la competitividad 

de otros sectores de la economía, y que junto al debilitamiento de la actividad 

agraria afectaron la seguridad alimentaria y el abastecimiento de materias primas 

agropecuario. 

El modelo de inserción internacional que se sustentaba principalmente en la 

explotación de materias primas minerales y de la mano de obra local determinó la 

existencia de un mercado de bienes sumamente reducido, principalmente de bienes 

de consumo selectivos no masivos y de uso suntuario, cuya fuente de 

abastecimiento fue principalmente la importación, mientras que la mayor parte de 

la población en aquel momento rural, se limitaba al autoconsumo. 

Ello determinó un insignificante desarrollo de la industria de bienes de consumo, 

cuyo mercado principal eran las empresas mineras estatales y reducidos segmentos 

poblacionales urbanos, La industria se constituyó en el principal empleador 

urbano y creció bajo la protección del Estado. 

La producción de bienes de capital encontró el freno de la insuficiencia del 

desarrollo agrícola e industrial y su escaso desarrollo se limitó a complementar la 

importación de bienes de capital para uso minero y ocupar los escasos espacios 

disponibles. 

Junto a otros factores, como el débil acceso a la tecnología adecuada, al 

financiamiento, a la ausencia de canales adecuados de comercialización y a la 



Ricardo Aeosia Gómez 	 73 

débil red vecinal del país, la lenta evolución de la economía rural determinó el 

mantenimiento de los niveles de pobreza de sus habitantes. 

La crisis del modelo de acumulación, culminó en un período que puso al país al 

borde del abismo y que precipitó a un proceso de ajuste estructural que cambió el 

perfil de la economía nacional. Esta primera etapa de reformas, dictadas en 1985, 

estuvo constituida por el conjunto de medidas de la "Nueva Política Económica", 

que tenía como primer objetivo combatir la hiperinflación y sus efectos negativos. 

Como resultado se logro la estabilización económica, la liberalización de precios y 

la integración de Bolivia a la economía internacional. 

Dentro todo ese contexto, se puede señalar que la evolución del sector industrial 

manufacturero ha dado como resultado una estructura industrial heterogénea, 

donde se combinan diferentes tamaños empresariales, con distintas identidades 

sociológicas de los productores, en un marco de dispersión geográfica de los 

establecimientos, que marcan distintas concentraciones entre las capitales de 

departamento y ciudades secundarias medianas y pequeñas. 

El segmento formal de la industria esta constituido por empresas grandes, 

medianas y pequeñas, a las cuales se agregan los establecimientos 

microempresariales, que a su vez se dividen en semiempresariales y familiares, y 

que tienen diversidad de identidades sociológicas. 

Las grandes y mediadas industrias son las que manifiestan las tendencias mas 

visibles de impacto frente a la necesidad apremiante de reconvertir sus esquemas 

empresariales, en el camino hacia la competitividad. El tamaño mediano de 

industria se perfila como el ideal para consolidar inversiones dentro el mercado 

interno, o integrar consorcios productivos de exportación. En cambio las 

industrias grandes presentan las condiciones comparativas mas favorables para 
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establecer alianzas empresariales a nivel internacional con fines de exportación 

conjunta o asociada. 

Las pequeñas y microindustrias constituyen un segmento clave en la creación del 

empleo. Se desempeñan en ambientes de baja dotación de recursos y emplean 

menos capital y divisas por unidad empresarial y persona ocupada. Debido a que 

estos establecimientos enfrentan mercado pequeños, se adaptan mejor a un 

modelo desconcentrado de desarrollo, como es el caso de las ciudades 

secundarias en el marco del proceso de Participación Popular y tienen una gran 

capacidad para absorber los recursos locales sin mayores exigencias de 

infraestructura productiva y causando menor daño al medio ambiente. 

La pequeña iniciativa industrial tiene una alta capacidad de dar empleo a mujeres y 

jóvenes, y con ello contribuye de manera altamente efectiva a la equidad y a la 

generación de mercado interior. 

La segmentación del universo manufacturero incluye también una amplia 

diversidad de ramas productivas, cada una de las cuales tiene características muy 

especificas y sus funciones de producción son en diversos grados sensibles a los 

cambios en determinados factores de producción. De acuerdo a las condiciones 

del mercado y otras, estas ramas productivas pueden tener mayor o menor 

potencial dinámico, y dependiendo de sus encadenamientos con otros sectores 

productivos, pueden tener mayor o menor capacidad de arrastre de otras 

actividades económicas. 

La industria manufacturera ha crecido a un ritmo superior al de la economía 

nacional, cuyos índices en términos de producto interno bruto en el período 1990-

1995 fueron de 4,1% anual y 3,7% respectivamente. El índice de volumen fisico 

creció al 4,4% y el del empleo directo al 3,8% anual. 



La contribución de la industria manufacturera al PIB de la economía se mantuvo 

prácticamente estable con niveles entre 16,6 y 16,8% entre 1992 y 1998. Otros 

países latinoamericanos reflejan un grado de industrialización mayor, como 

muestran los siguientes índices promedio del período 1990-1994: Brasil 24,6%, 

Argentina 26,9%, Colombia 19,8%, Chile 20,3%, México 22,6%, Venezuela 

20%, Ecuador 19% y Paraguay 16,8% 

La capacidad instalada por la industria boliviana ha crecido en los últimos cinco 

años de 53,6 a 61,2%, entre 1992 y 1997, aunque son niveles insuficientes que 

inciden en la obtención de bajos índices de productividad y altos costos de 

fabricación. 

Respecto al valor agregado manufacturero de los sectores industriales, el de 

mayor significación es el de productos derivados de la refinería de petróleo con 

37,6%, siguen en orden de importancia el grupo de alimentos, bebidas y tabaco, 

habiendo presentado el 33,4% de la estructura nacional del año 1995. En este 

estrato se destacan la fabricación de cerveza azúcar, carnes y aceites vegetales. 

Siguen en orden de importancia el rubro de fabricación de cemento, cal y yeso 

con 8,6%, textiles 5,3%, fabricación de joyas y artículos conexos 3,3%, industria 

de la madera 3,2%, industria gráfica 3,1%, industrias básicas de metales no 

ferrosos 2,8% y metalmecánica 2,7% 

Las exportaciones de la industria manufacturera crecieron de 17,1 millones de 

dólares en 1985 a 183,6 millones en 1990, y a 407,2 millones en 1995, y 

ascendiendo en forma vertiginosa su participación dentro de las exportaciones 

totales de la economía de 2,5% y 19,2 a 34,5% en el mismo período. Hasta fines 

de 1996 las cifras registraron el nivel récord de 560 millones de dólares. 

Los rubros más importantes en el último año fueron los derivados de la 

agroindustria aceitera de oleaginosas, es decir aceites y tortas (26,2%). Luego 
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esta el rubro de fabricación de joyas y artículos conexos (21,9), productos de 

madera (18,6%), azúcar (4,3%), textiles (4,8%), curtiduría (1,9%), sustancias 

químicas (2,1%) y alimentos diversos (3,5%) 

La alta dependencia de la industria manufacturera de sus insumos importados, se 

muestra con las cifras de importación de materias primas y productos intermedios, 

que entre 1990 y 1994 crecieron de 210 a 351 millones de dólares, que 

representan en promedio alrededor del 30% de las importaciones de la economía 

en su conjunto. 

Según la Encuesta Industrial Manufacturera 1994 del INE, la microindustria 

concentra el 83% de los establecimientos industriales y junto a la pequeña 

industria llegan al 95% de los establecimientos. La micro y pequeña industria 

absorben en conjunto una proporción de empleo que supera a la que absorbe la 

gran industria, que es de 44% 

La generación de valor agregado industrial entre los distintos estratos muestra 

también diferencias significativas. La micro y pequeña industria generan, 

respectivamente, el 2,9% y el 3.7%del valor agregado del sector, mientras que la 

mediana y gran industria generan el 9.9% y el 83.5% del total del valor agregado 

industrial. 

La proporción de uso de materias primas nacionales sobre el consumo intermedio 

para la pequeña industria llega al 62% en tanto que para la gran industria al 69%. 

La principal debilidad de la industria es su lenta evolución productiva, que se 

refleja en la limitada gravitación en el aporte al PIB nacional; cuya estructura de 

participación muestra un nivel de lento crecimiento, reflejando un bajo grado de 

industrialización de la economía boliviana, cuyo registro de los últimos años es 

entre 16 y 17% 



Otro indicador de la lenta evolución productiva industrial es la baja utilización de 

la capacidad instalada, registrada en 61.2% en el año 1996, la cual por un lado 

denota la estrechez del mercado, pero por el otro los mecanismos de selección 

tecnológica inadecuados. El parque tecnológico industrial en general es antiguo, 

siendo más critico en sectores como el de cueros, que tiene una antigüedad 

promedio de 50 años. Este atraso tecnológico se hace más critico dado el nivel 

bajo de inversión existente en la actividad manufacturera nacional. 

Un aspecto que refleja la debilidad de la industria, es su bajo nivel de integración 

intrasectorial. La matriz de transacciones intersectoriales muestra que la mayor 

parte de las transacciones se realizan al interior del estrato de la gran industria 

(68% del total), y las transacciones de provisión de materias primas de las 

grandes industrias a las pequeñas es del 9,4% del total, lo cual indicaría que no 

son las grandes empresas las que usan bienes intermedios fabricados por las 

pequeñas, sino que son éstas las que usan los bienes intermedios que las grandes 

producen. 

Una de las debilidades más generalizadas en el sector manufacturero es su bajo 

grado de desarrollo empresarial, que es relativamente mejor en las empresas de 

mayor tamaño. 

La presencia masiva de pequeñas unidades económicas en la industria cuyos 

propietarios no disponen en general de bienes hipotecables, le da una fragilidad 

especial a la industria en cuanto a su acceso al crédito. Esto es particularmente 

crítico si se trata de capital de inversión o de capital a largo plazo. 

El acceso al financiamiento bancario ha estado limitado a la mayoría de las 

industrias, por barreras de tipo estructural difíciles de superar, en las condiciones 

prevalecientes de rigidez del sistema. 
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Es necesario analizar algunos indicadores de la microempresa, las cuales según el 

Servicio de Impuestos Internos, opera en la informalidad, no se tiene datos 

exactos sobre su contribución real a la economía del país. Las cuentas nacionales 

no toman en cuenta el valor de las transacciones en el mercado y el valor 

agregado que se produce en el sector microempresarial ya que la mayoría de las 

microempresas no están registradas en el registro Unico de Contribuyentes (RUC) 

o se acogen solamente al régimen simplificado. La participación del sector 

microempresarial en la balanza comercial del país no es tomada en cuenta debido 

a que la mayoría de sus importaciones y exportaciones, de productos e insumos, 

se realizan de contrabando. 

En diciembre de 1999 el Viceministerio de Microempresa ha realizado un estudio 

para estimar la contribución de la microempresa al Producto Interno Bruto (PIB) 

y a llegado a la conclusión que la participación de la micro y pequeña empresa en 

el PIB podría oscilar entre el 43 y 50%. Esta cifra está por encima a la estimación 

del Centro de Estudio de Desarrollo Laboral y Agrario (CEDLA) que estima un 

valor de 21%. De acuerdo al Banco Interamericano de Desarrollo (BID) la 

participación de la microempresa en el PIB de países de Latinoamérica fluctúa 

entre el 10 y 50% de acuerdo a las características de cada pais. Con la finalidad de 

tener un dato más exacto sobre la contribución del sector microempresarial al 

PIB, durante el primer semestre de 2000 se tiene previsto realizar un estudio a 

mayor profundidad y establecer una metodología para dar seguimiento al 

desempeño económico del sector. 

Con el afán de estimar la participación del sector microempresarial en la balanza 

comercial del país, durante diciembre de 1999 en el Viceministerio de 

Microempresa se analizaron y revisaron varios estudios relacionados a la 

comercialización de productos de la microempresa, elaborados por ONG's 

especializadas en prestar servicios de desarrollo empresarial al sector 
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microempresarial. De este trabajo se pudo estimar que el valor de las 

exportaciones de la microempresa en 1996 Me de aproximadamente 300 millones 

de dólares americanos, lo que equivale al 50% del valor de las exportaciones no 

tradicionales formales, según UDAPE. El principal mercado para las 

exportaciones de contrabando del sector microempresarial fue la República del 

Perú a la que se habría exportado aproximadamente $us 153 MM, el segundo país 

es la República de Argentina a la que se habría exportado $us. 120 MM vía 

Yacuiba, y el tercer país es Brasil a través de Puerto Suárez por un monto de $us. 

27 MM. 

Existe bastante evidencia empírica de que las exportaciones de la microempresa 

son importantes y ha ido creciendo desde 1985, sin embargo no hay registros 

formales de estas transacciones para arribar a cifras exactas, razón por la cual es 

necesario utilizar los datos arriba mencionados con mucha prudencia mientras se 

desarrolla un sistema más efectivo para registrar estas transacciones. 

Con relación al ingreso de la población ocupada en Bolivia y en particular de la 

microempresa, se tiene que en términos reales (a Bolivianos de 1990) el ingreso 

laboral promedio en las ciudades principales del pais creció de Bs.378/mes en 

1990 a Bs.384/mes en 1993, y a Bs.467/mes en 1996, registrándose un 

incremento promedio durante el período de 3.6% al año. Todos los sectores de la 

economía registraron un incremento superior al promedio con excepción de las 

microempresas formales que registraron una reducción del —5% 

La importancia del sector microempresarial en términos de generación de empleo, 

se puede apreciar en el hecho de que por lo menos el 65% de la población 

ocupada en el área urbana trabaja en la micro y pequeña empresa, y en el área 

rural el 56%. Tomando la cifra del número promedio de trabajadores por unidad 

económica se estima que el número de unidades económicas en este sector es de 

aproximadamente 500.000 en el área urbana y 350.000 en el área rural. 
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La principal causa para la proliferación de las micro empresas en Bolivia se debe 

fundamentalmente al lento crecimiento económico del país y a la limitada oferta 

de trabajo generada por el sector privado formal de la economía por el cual se 

apostó a partir del cambio de modelo en 1985. Adicionalmente es importante 

recalcar que la continuación de un modelo primario exportador, basado en la 

explotación de recursos naturales con bajos niveles de encadenación productiva y 

agregación de valor, no permite generar más y mejores oportunidades de empleo. 

El sector informal de la economía ha pasado de absorber el 54.33% de la 

población ocupada en 1990 al 65% en 1996. Sin embargo este dato debe ser 

utilizado con cuidado ya que los registros estadísticos no permiten diferenciar 

entre microempresa formal y la informal. 

El aumento de empleo informal se debe al crecimiento de la microempresa que ha 

pasado a emplear de 8.58% de la PEA urbana en 1990 a 11.91% en 1995. En el 

mismo período la microempresa pasa a emplear de 79.000 personas a 149.656, lo 

que representa un crecimiento promedio anual del 13.6% mas que duplicando la 

población ocupada urbana, que experimentó un aumento del 6.4% en el mismo 

período. 

Todo el análisis económico efectuado, conduce a respaldar la Memoria Académico 

Laboral presentada, sobre el Sector Industrial y las Alternativas Nuevas para 

Acceder a Recursos Financieros, las cuales deberán ser analizadas para poder ser 

aplicadas y mejorar la posición del sector en todos los aspectos y así poder apoyar 

al crecimiento del sector industrial y por ende a la economía nacional en su 

conjunto. 
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ABREVIATURAS 

BSO 	BANCO SOLIDARIO 
CCO 	COOPERATIVA CHOROLQUE 
CFI 	COOPERATIVA FINANCIACOOP 
CHS 	COOPERATIVA HOSPICIO 
CJN 	COOPERATIVA JESUS NAZARENO 
CSM 	COOPERATIVA SAN MARTIN DE FORRES 
CSR 	COOPERATIVA SAN ROQUE 
CTR 	COOPERATIVA TRINIDAD 
FAC 	FINANCIERA ACCESO S.A. 
FEF 	ECO FUTURO S.A. 
FIE 	FONDO FINANCIERO PRIVADO PARA EL FOMENTO DE INICIATIVAS ECONOMICAS 
FLA 	CAJA DE AHORRO Y PRESTAMO LOS ANDES 
FSL 	FONDO FINANCIERO PRIVADO FASSIL S.A. 
OCI 	CENTRO DE INVESTIGACION Y DESARROLLO REGIONAL (CIDRE) 
ODF 	FONDO ROTATIVO DE INVERSION Y FOMENTO 
OFA 	FUNDACION PARA ALTERNATIVAS DE DESARROLLO (FADES) 
OID 	INSTITUTO PARA EL DESARROLLO DE LA PEQUEÑA UNIDAD PRODUCTIVA (IDEPRO) 
OPM 	PROGRAMAS PARA LA MUJER 
OSA 	SERVICIO FINANCIERO RURAL (SARTAWI) 
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