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RESUMEN

“Estudio de los Factores que inciden en el movimiento, expansién y recesién de la Cartera de
Créditos Bancarios de Bolivia, periode 1990 — 2002”

Objetivos~
Objetivo General:

Analizar Ia Cartera de Créditos en funcion de la Economia. Anilisis el desempefio de la
economia en gral, su relacion con la evolucion de la Cartera de Créditos, los resultados de las
Politicas Piblicas, Financieras, Institucionales y Empresariales levadas adelante hasta e} 2002 en
Bolivia.

Objetivos Especificos:

Analizar el marco juridico e institucional del Sistema de Regulacion Financiera de Bolivia.
Analizar los factores y determinantes que inciden en la evolucidén de la Cartera de Créditos
Bancarios durante el periodo 1990 -2602.

Analizar Jos distintos sectores Econdémicos de Bolivia en el periodo mencionado.

Realizar un modelo econométrico donde se analice el grado de incidencia de la demanda
agregada, Ios depositos bancarios, la disponibilidad de divisas y desempleo.

A

Y ¥

Contribuciones de la Investigacién.-

La contribucion det presente trabajo de mvestigacion pretendid desarroltar una
sistematizacién de la informacion disponible al mejor entendimiento de la evolucién de la Cartera de
Créditos de Bolivia, analizando las causas de su comportamiento y consecugncias en la economia

Estructura de la Tesis.-

Capitule Primero: Contempla una introduccidn al tema, delimitacién de los antecedentes
especificos, la importancia y justificacion del tema con la finalidad de amalizar y establecer los
factores determinantes del comportamiento de ta Cartera de créditos. Ast mismo, se explicita la
metodologia, disefio y pasos que siguieron en 1z elaboracion del estudio.

Capitaloe Segundo: Se expone el marco tedrico. Presentando un resumen de los principales
conceptos y el avance de las reflexiones tebricas en tomo al tema de la Cartera de Créditos.

Capitalo Tercero: Destinado a la descripcion y anélisis del marco juridico-institucional del tema.
El analisis del marco legal y reglamentario, entidades supervisoras, etc.

Capitule Cuarto: Desempefio de la Economia de Bolivia, que incluye un andlisis de los Sectores
Economicos, un andlisis de la Balanza Comercial, un andlisis del Comportamiento de las
Importaciones, ur1 analisis de la Estructura de las Expontaciones v el analisis del Déficit Fiscal.
Capitulo Quinte: Andlisis de la Cartera de Créditos Bancarios en Bolivia durante ¢l periodo 1990 —
2002; que incluye el analisis en dos periodos, el primero comprendido entre 1990-1998 v el segundo
comprendide entre 1999 - 2002, de la evolucidn de la Cartera de Créditos, de los determinantes de
la evolucién de la Cartera de Créditos vigente y en mora, ¢l andlisis de la Disponibilidad de Divisas,
de Ja Demanda Agregada, del Besempleo y de los Depdsitos Bancarios.

Capitalo Sexte: Contempla el disefio y calculo del modelo econométrico, asi como el respectivo
andlisis secuencial del tema.

Capitule Séptimo: Abarca las propuestas necesartas a tomar en cuenta acerca de las expectativas
sobre la economia latinoamericana, aspectos para Dinamizar mas el Sector Exportador, el papel del
gobiemo en cuanto a sus Politicas Pablicas, Politicas Industriales, Politicas Financieras, Politicas
Institucionales, Politicas Empresariales; por otra parte se recommiendan mievos proyectos energéticos.
Capftuloe Octavo: Se plantean las conclusiones generales y las recomendaciones que arroja la
mvestigacién, que se espera sirvan para abordar los principales problemas vy desafios en &
comportamiemnto de la Cartera de Créditos en Bolivia.

En la parte final, se mcluyen anexos de apoyo que facilitaran Ja adecuada comprensién de los
resultados obtenidos ademas de la bibliografia consultada en la elaboracién del presente trabajo de
IRvestigacion.
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Capitulo 1
ASPECTOS GENERALES

i.1 Antecedentes

La banca se constituye en un factor de aceleracion de la economia al facilitar el
proceso de canalizacion del ahorro hacia la inversidn formando de esa manera 1a Cartera de
Créditos bancarios,

La principal fuente generadora de ingresos en la actividad bancaria es la Cartera de
Créditos, siendo éste e} activo mas importante del sistema bancario.

En este contexto los antecedentes del presente tema de ipvestigacion se ceniran en
las reformas econdmicas estructurales y las politicas econdmicas financieras que se
aphcaron en Bolivia a partir de la implementacion de ia Nueva Politica Econdmica el 29 de
Agosto de 1985, a través del Decreto Supremo 21060, que posibilito la expansion de la
Cartera de Créditos Bancarios durante el periodo 1990-1998, donde se reflejé un ciclo
econdémico expansivo de la economia nacional. Pero es a partir de los siguientes afios, 1999
hasta el afio 2002 que dicha Cartera empieza a reflejar una tendencia contraria, vale decir

que empieza a declinar.

1.2 Importancia del Tema

En Bolivia durante el periodo comprendido entre el afio 1990 y ei afio 1998 la
Cartera de Créditos Bancarios refleja una importante expansion debido principalmente al
incremento de la actividad econdmica en los diversos sectores. El comportamiento de estos
activos financieros se ve afectado por ef comportamiento de variables como la
Dispombilidad de Divisas que se incrementd en el periodo mencionado provocando un
efecto positivo en el nivel de Demanda Agregada, o en los Depdsitos Bancarios que

también se incrementaron, acompafiados por un decremento en el nivel de Desempleo.



Sin embargo después de este ciclo expansivo, el siguiente periodo presenté un ciclo
contractivo, recesivo, vale decir a lo Jargo de 1999 vy el afio 2002, donde la Cartera total de
Créditos Bancarios disminuyd paulatinamente. Este fendmeno recesivo encuentra sus
causales en la caida de la actividad econdmica en general producto de ]la crisis econémica
internacional; también influyeron los efectos de los fendmenos naturales (el nifio y la nifia)
que ocasionaron desastres y pérdidas en importantes sectores de la economia, y fa continua
caida de los precios de los principales productos de exportacién, Lo que a su vez esta
explicado por un decremento en la Disponibilidad de Divisas acompafiado por un

decremento en el nive] de Demanda Agregada y un incremento en el nivel de Desempleo.

Estas variables también estuvieron afectadas por las crisis extranjeras, como las

crisis del Brasil o de la Argentina, que golpearon directamente a la econoimia boliviana.

1.3. Justificacién

La presente investigacion se justificé desde un punto de vista practico, porque a
través de un riguroso andlisis de las causas para una fluctuacién tan marcada - dentro de los
periodos establecidos- de la Cartera de Créditos Bancarios en Bolivia, se buscaron
soluciones a este problema.

Es necesario resaltar la importancia que tiene la asignacion de mayores créditos por
parte de la banca, pues asi se impulsaran los distintos sectores, en especial productivos, de
Ja economia nacional.

Ahora bien es relevante mencionar el hecho que al tener un marcado crecimiento del
mercado de valores la demanda crediticia ha disminuido fuertemente, puesto que para fas
grandes empresas nacionales es mas atractivo invertir, conseguir financiamiento a través
del mencionado mercado. Y asi ante una disminucion de la demanda de créditos es evidente
el incremento en los niveles de morosidad que se vio afectada por las crisis econdmicas del
Brasil y la Argentina que incidieron fuertemente en la economia Boliviana, por ejemplo
mermando las exportaciones legales. Por otro lado se produjo un estancamiento del aparato
productivo en desmedro de los ingresos nacionales influvendo incluso en la Inversion

Publica, provocando un endeudamiento por parte del Estado.



La morosidad también se incrementé debido al mal manejo de colacién de créditos
por parte de las diferentes entidades financieras que se llevo a cabo durante ese periodo, asi
se tropezd con el problema de agentes econOmicos (prestamistas) que eran riesgosos e

incumplieron con los pagos estipulados.

i.4, Planteamiento del Problema

El comportamiento de la Cartera de Créditos Bancarios durante el periodo
comprendido entre los afios 1990 y el afio 1998 tuvo una tendencia creciente, pero a partir

del afio 1999 hasta e] afip 2002 dicha tendencia fue decreciente.

Por lo tanto se concluyd que el problema central de la tesis fue:

¢ Qué facrores incidieron en el deterioro de la Cartera de Créditos en Bolivia a

partir del afio 1999 hasta el afio 2002.7

1.5, Planteamiento de la Hipdtesis

“El desempeiio del aparato productivo nacional reflejado en una disminucion en la
Disponibilidad de Divisas, Demanda Agregada, Depdsitos Bancarios, y un incremento en
el Desempleo incide directamente en el deterioro de la Cartera de Créditos Bancarios en

Bolivia, ”

VARIABLE VARIABLE
INDEPENDIENTE DEPENDIENTE
Disponibilidad de Divisas

Demanda Agregada <::| Cartera de

Depdsitos Bancarios Creditos
Desempleo

[¥3]



Dentro de 1a variable independiente, existen distintas variables que son 1a Demanda
Agregada, 1a Disponibilidad de Divisas, los Depositos Bancarios y el nivel de Desempleo ,
estas variables permiten analizar la Cartera de Créditos que origina el planteamiento de Ia

presente hipdtesis.

La vaniable dependiente sefiala a la Cartera de Crédito de Bolivia que representa el
activo mas importante del Sistema Bancario, por ser la principal fuente generadora de
ingresos. Este activo, estd directamente relacionado a la rentabilidad y a la capacidad de
cobros y pagos que se administran en el proceso crediticio. La componen la Cartera de

Créditos Vigente y la Cartera de Créditos en Mora.
1.6. Definicion de los Objetivos.
1.6.1. Objetivo General
El objetivo general para llevar a cabe la presente investigacion se centrd en:
“Analizar el desempeiio de la economia en general, su relacion con la evolucién de
la Cartera de Crédiros, los resultados de las politicas publicas, financieras, institucionales
y empresariales llevadas adelante hasta el 2002 en Balivia, para asi poder arribar a
conclusiones y  recomendaciones especificas para la recuperacion de la Cartera de
Créditos en Bolivia, por ende coadyuvar a la superacion de la crisis econdmica por la que
actualmente atraviesa el pais™
1.6.2. Objetivos Especificos

Los objetivos especificos de 1a tesis fueron :

# Analizar el marco juridico e institucional del Sistema de Regulacion Financtera de

Bolivia.



Analizar los factores y determinantes que inciden en la evelucion de la Cartera de

Y

Créditos Bancarios durante el periodo 1990 -2002.

Analizar los distintos sectores de la actividad economica de Bolivia en el periodo

A\l

mencionado.

#» Realizar un modelo econométrico donde se analice el grado de incidencia de la

demanda agregada, los depdsito bancanos, la disponibilidad de divisas, desempleo,

balanza cambiaria, inflacion, déficit fiscal en la Cartera de Créditos de Bolivia.

1.7, Limites de a Investigacidn

1.7.1 Limite espacial

La presente investigacion comprendié la Cartera de Créditos del Sistema Bancario

Boliviano.

1.7.2 Limite temporal

El limite temporal abarcé dos periodos, primero el pertodo comprendido entre los

aiios 1990 y 1998 y el segundo que comprende los afios 1999 y el afio 2002.



1.8, Metodologia de la Investigacion
1.8.1. Definicién del Método de Estudio a Utilizar

El método seleccionado fue escogido a parur de las caracteristicas de la
investigacion, la informacion tedrica y estadistica disponible v la direccidon que se pretende

para el presente trabajo en funcién a los objetivos planteados®.
1.8.1.1. Método Hipotético - Deductivo

Este método consiste ¢n un proceso de tnvestigacion que va desde lo general hasta
lo particular, mediante Ja realizacién de ensayos tedricos v practicos que comprueben o no

las hipétesis planteadas.

La investigacion de teorias sobre la relacién de la Cartera de Créditos de Bolivia, asi
como las variables econémicas que explican y determman su comportamiento, constituye la

base para la formulacion de ia hipotesis central.

A partir de dicha formulacion, se realizaron pruebas de verificacidn con la ayuda de
la informacion tedrica y practica obtenida para verificar el planteamiento de diversas

hipétesis en el analisis econométrico.
1.8.2. El Enfoque de la Investigacién

En funcién a las caracteristicas de la investigacion y la disponibilidad de
Informacion requerida, se concluyé que presenta un enfoque cuantitativo, 0til para
generalizar Jos diversos criterios mas ampliamente y poder arribar a conclusiones precisas

en funcién a Ios resultados obtenidos’.

! Sampieri Hernandez Roberto, Carlos Fernandez Collado, “Metodologia de 1a Investigacion”, Mc Graw —
Hill, 2003, Pag. 10 - 11
2 Sampieri Hernandez Roberto, Carlos Femandez Collado, Ibid, Pag. 3-18



Durante el proceso de recoleccion de informacion, se determiné la existencia de
abupdante material bibliografico para desarrollar diversos ensayos en la busqueda de

comprobacién de la hipétesis planteada, tal como la efaboracion del modelo econométrico.
1.8.3. E]l Disefio de la Investigacion

El disefio de Ia presente investigacion de fue de tipo no experimental con un
andlisis longitudinal en el desarrollo y evolucion de las variables en el periodo

comprendido entre 1990 y 2002.

El disefio fue no experimental, por no existir la posibilidad de afectar o conducir su
comportamiento de las variables, utilizando informacidn estadistica para realizar ensayos

que corroboren o no la hipdtesis pIan‘naada3 .

El estudio de la evolucion de Jas variables tomadas en cuenta fue longrtudinal con
un periodo comprendido de 13 afios, donde se desarrollé un andlisis segmentado en funcidn

a los distintos fendmenos econdmicos que explican las distintas etapas.
1.8.4. E1 Tipo de Investigacion

La etapa de disefio de investigacion comprendié Ja definicién del tipo de estudio de
acuerdo a las caracteristicas y particularidades del estudio, se clasificé en descriptivo,
correlacional y explicativo.
1.8.4.1. Estudio Descriptivo

Este tipo de estudio es significativo para describir las caracteristicas y propiedades

de Jas variables tomadas en cuenta, asi como para evaluar la significancia de los datos

obtenidos.

3 Sampieri Hernandez Roberto, Carlos Ferndndez Collado, Ibid, Pag. 267-285



Mediante este estudio, se describié el comportamiento de la Cartera de Créditos de

Bolivia, asi como las diversas variables inmersas en la economia de Bolivia.

1.8.4.2. Estudio Correlacional

Este tipo de investigacion fue atil, debido a que explica la relacion que se genera
entre las variables tomadas en cuenta, haciendo una separacion entre dependientes e

independientes

En el presente caso, se tomaron como vanables mndependientes la demanda
agregada, la disponibilidad de divisas, los depdsitos bancartos y el desempleo. La Cartera

de Créditos de Bolivia fue tomada como variable dependiente.
1.8.4.3. Estudio Explicativo

Este tipo de investigacion, ha sigo escogido por su utilidad para explicar la
evolucion de la Cartera de Créditos a partir del comportamiento del aparato productivo
nacional .

Mediante un estudio explicativo, s¢ analizé el efecto que tiene una variable sobre la
Cartera de Créditos utilizando mformacion estadistica para realizar ensayos que corroboren

0 no la hipdtesis planteada.
1.8.5. Contribuciones de la Investigacion
Cada investigacion genera aportes y contribuciones en funcion al drea en que se

desarrolla, estos pueden ser de tipo econdmico, social, académico, etc. Asi mismo todo

estudio conileva consecuencias y repercusiones positivas o negativas.”

* Sampieri Hernandez Roberto, Caslos Fernandez Collado, Ibid, Pag. 3-18



La contribucion del presente trabajo de investigacion pretendié desarrollar una
sistematizacion de la informacién disponible al mejor entendimiento de la evolucién de la
Cartera de Créditos de Bolivia, analizando las causas de su comportamiento y

consecuencias en la economia.

1.8.6. Fuentes de Informacion

» Bibliotecas centrales y/o especializadas.

v

Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras.

Y/

Papers y Publicaciones.

Fuentes anexas.

Y

1.8.7. Organizacion del Trabajo

La preparacion final dei reporte de investigacién, fue elaborada en funcion a las

caracteristicas propias de la investigacién de la siguiente manera’

El presente trabajo estd estructurado en ocho capitulos:

El primero contempla una introduccién al tema, uma delimitacion de los
antecedentes especificos, Ja importancia y justificacion del tema con la finalidad de analizar
y establecer los factores determinantes del comportamiento de la Cartera de créditos. Asi

mismo, se explicita la metodologia, disefio y pasos que siguieron en la elaboracién del

estudio.

En el segundo capitulo se expone el marco tedrico. El capitulo presenta un resumen

de los principales conceptos y el avance de las reflexiones tedricas en torno al tema de la

> Sampieri Hernandez Roberto, Carlos Fernandez Collado, Ibid, Pag. 429-437



Cartera de Créditos; el analisis se realiza a partir de una revisién de los enfoques tedricos

que prevalecen sobre el tema

El tercer capitulo, esta destinado a la descripcién y andlisis del marco juridico-
institucional del tema. EL analisis del marco legal y reglamentario, entidades supervisoras,
etc.

La realizacién del marco practico comprende :

Capitulo Cuarto: Desempefio de Ja Economia de Bolivia, que incluye un analisis de
los Sectores Econémicos, un analisis de la Balanza Comercial, un andlisis del
Comportamiento de las Importaciones, un andlisis de Ia Estructura de las Exportaciones y ¢l

analisis del Déficit Fiscal.

Capitulo Quinto: Analisis de la Cartera de Créditos Bancarios en Bolivia durante el
periodo 1990 — 2002; que incluye el andlisis en dos periodos, el primero comprendido entre
1990-1998 y el segundo comprendido entre 1999 — 2002, de la evolucion de la Cartera de
Créditos, de los deterininantes de la evolucion de la Cartera de Créditos vigente y en mora,
el andlisis de la Disponibilidad de Divisas, de la Demanda Agregada, del Desempleo y de

los Depdsitos Bancarios.

Capitulo Sexto : El disefio y célculo del modelo economeétrico, asi como el respectivo

analisis secuencial del tema.

El Séptimo capitulo abarca las propuestas necesarias a tomar en cuenta acerca de las
expectativas sobre la economia latinoamericana, aspectos para Dinamizar mas el Sector
Exportador, el papel del gobiemo en cuanto a sus Politicas Publicas o Politicas
Gubernamentales, Politicas Industriales, Politicas Financieras, Politicas Institucionales,
Politicas Empresariales; por otra parte de recomiendan nuevos provectos energéticos,
especificamente: E1 Proyecto de Gas Natural Licuado, la Industrializacion del Gas Natural
Convertido a Liquido, ¢l Proyecto Complejo Petroguimico y la. Planta Termoeléctrica Sap

Marcos en Puerto Sudrez
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En el Octavo capitulo, se plantean las conclusiones generales y las recomendaciones
que arroja la investigacion, que se espera sirvan para abordar los principales problemas y

desafios en el comportamiento de la Cartera de Créditos en Bolivia.
En la parte final, se incluyen anexos de apoyo que facilitaran la adecuada

comprensién de los resuitados obtenidos ademas de la bibliografia consultada en la

elaboracion del presente trabaje de investigacion.
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Capitulo 2




] Capitulo 2
MARCO TEORICO Y CONCEPTUAL

2.1. Marco Tebrico

2.1.1 Intermediacién Financiera

Cuando una economia evoluciona del trueque al patrén monetario, a las personas les
es mas facil separar el acto de ahorrar del de invertir. Los inversionistas no tienen que
ahorrar; pueden obtener de los ahorradores un poder adquisitivo generalizado (dinero).
Esto beneficia a los ahorradores ya que ellos obtienen un depdsito de valor generalizado.
Pudiendo, ademds, devengar un interés sobre esta extension del crédito. Los ahorradores no
realizaran este intercambio en forma voluntaria a no ser que perciban un beneficio al
hacerto. Parte de Ja ganancia consiste en que el interés que perciben consumir mas en el
futuro. Los inversionistas obtienen ganancia porque pueden comenzar una nueva operacion
comercial o ampliar la existente. Si los acontecimientos se desarroilan de acuerdo a lo
previsto , los inversionistas podrdn pagar un interés a los ahorradores a partir de las
ganancias que obtienen de sus inversiones, ya que actualmente Ja sociedad puede separar
con mayor facilidad los actos de ahorro y de inversion, los beneficios para éste también
aumentan; quienes ahorran no necesitan ser los mismos que buscan detectar una
oportunidad comercial y capitalizarla.

En resumen, una economia monetaria estimula el ahorro y Ia inversién, y facilita la
transferencia del poder adquisitivo de ahorradores a inversionistas. estas ventajas
promueven el crecimiento economico v elevan el nivel de vida de Ja comunidad .

A medida que las economias evolucionaban del trueque al dinero, aparecié en
escena un nuevo negocto: La banca,. Al relacionar a los ahorradores (prestamistas aftimos)
con los inversionistas (prestatarios Gftimos)los bancos facilitaron la transferencia del poder
adquisitivo. Los bancos ofrecieron el servicio como “intermediarios”™ — por supuesto,
mediante el pago de una comisién- . A medida que la economia y el sistema financiero se
desarroliaban, surgieron otras instituciones financieras, Hoy, los gobiernos, los bancos

comerciales, las asociaciones de ahorro y préstamo, los bancos de ahorro mutuo, las

12



cooperativas de crédito, las compafiias de seguros, los fondos de pensiones y los fondos
mutuos todos participan en la actividad comercial de transferir fondos de ahorradores a

inversionistas. Este proceso se ha llegado a conocer como intermediacidén financiera.

2.1.2. Instrumentos de Créditos o Valores

Cuando los prestamistas y prestatarios efectian en forma voluntana transacciones,
ambas partes perciben ganancias; de lo contrario, no se llevaria a efecto la transaccién. En
altima fnstancia, por supuesto, una parte puede ganar mas que la otra o una de ellas puede
salir peor [tbrada como resultado de la transaccion que ocurre entre prestatario y
prestamista. Es posible, y comiinmente sucede, que ambas partes salgan bien libradas como
resultado de un préstamo. Un préstameo €s una extension de crédito, y un instruinento de
credito constituye evideneia escrita de la extensién de este.

Los nstrumentos de crédito se intercambian en mercados de Créditos y estos a su
vez facilitan el crecimiento econdmico. Efectivamente, las variaciones que se producen en
la cantidad de crédito en una economia puede afectar la actividad econdmica, asi como
sucede con las variaciones con la oferta monetaria.

El otorgamiento de crédito le permite al prestatario realizar gastos mas rapidamente
que en ofras circunstancias; también le permite al prestamista ganar un interés y adquirir
mas bienes en ¢l futuro. Esta transferencia de poder adquisitive es un elemento comun a
todos los mmstrumentos de crédite. Teniendo en cuenta que €stos se pueden sustituir entre
si, las tasa de interés que se devengan sobre ellos, ascenderan y bajaran conjuntamente a

medida que cambien las condiciones de mercado.

2.1.3. El Dinero, ¢l Crédito y los Tipos de Interés

El banco central no sélo fija unos objetivos para los agregados monetarios, sino
también para el aumento de la deuda total de los sectores no financieros, es decir, la deuda
del estado, las economias domésticas y las empresas que no son financieras. Se deuda ¢s
1gual al crédito (préstamo) que se les ha concedido. Por lo tanto, también puede decirse que
el banco central tiene objetivos respecto al crédito.

Existe una estrecha relacidn entre la cantidad de crédito y el PIB debido a:

I3



El gasto puede financiarse mediante Créditos, por lo que el crecimiento de la deuda
y €l crecimiento del gasto deben vanar al unisono. En concreto, es probable que el gasto de
inversion se financie mediante Créditos, vy el gasto de mversidn es clave en el ciclo
economico. Por lo tanto, es de esperar que la cantidad de préstamos este relacionada con el
PIB.

Los defensores de 1a idea de que el crédito desempefia un papel esencial, como Bern
Bernanke, profesor de la Universidad de Priceton, subrayan la importancia del grado de
mediacidn — es decir, del volumen de préstamos que se realizan través de instituciones
financieras- en la economia. “Existe mediacion financiera cuando las instituciones
financieras canalizan fondos de los ahorradores a los inversores, al igual que los bancos
prestan fondos depositados en ellos a los prestatarios que deseen invertir™.

La investigacion de Bernanke sugiere que una gran parte de la disminucién que
experimentd la produccién de Estados Unidos durante la Gran Depresion se debid a la
ruptura del sistema financiero y a la caida de crédito mas que a la disminucién de la
cantidad de dinero’. Quienes sostienen que el crédito desempeifia un papel fundamental
también sostienen que el racionamiento det crédito hace que los tipos de interés no sean un
indicador fiable de ia politica monetaria. El crédito se raciona cuando los individuos no
pueden pedir tantos préstamos al tipo de interés vigente. El crédito se raciona porque los
prestamistas temen que los prestatarios que estan dispuestos a pedir préstamos no puedan
devolverlos. Pero si se raciona el crédito a un determinado tipo de interés, ese tipo de
mnterés no describe totalmente la influencia de la politica monetaria en la inversion y en la
demanda agregada.

Los defensores del papel fundamental del crédito sostienen que ¢l Banco central
deberia centrar mas su atencion en el volumen de crédito para saber cédmo afecta la politica

monetana a la demanda agregada.

% Dornbusch Rudiger y Fisher Stanley, Macroeconomia, sexta edicion, pag.476.
7 Bernanke Ben, Non-Monetary Effects of the Financial Crisis in the Propagation of the Great
Depression, 1983
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2.1.4. El Papeli del Sector Financiero en el Crecimiento de un Pais

El sector financiero desempefia un papel importante en el crecimiento de un pais. Si
bien durante muchos afios se consideré que la estructura financiera no era relevante para
que la economia funcionase eficientemente, esta posicién se ha abandonando. Debido a que
en el mundo real ¢l acceso a la informacidn es costosa, las instituciones que desarrolla €l
sistema financiero afectan las decisiones de ahorro e inversién.

(Existe, a mivel tedrico, una relacién enfre el sistema financiero y el crecimiento
econbimico?

Durante muchos afios los representantes de las corrientes tradicionales del
pensamiento econdmico constderaron que €l dinero era la dnica variable relevante del
sistema financiero.

La mayoria de los keynesianos, de los monetaristas y de los clasicos pensaron que el
mercado financiero tenia una importancia marginal para entender el desarrollo econdmico.
En el extremo, Modigliani y Miller (1958) llegarian a afirmar que en un ambiente de
inercados perfectos, con informacién completa, las decisiones econdmicas reales son
independientes de la estructura financiera.

La situacién cambio a partir del trabajo de Akerlof (1970) sobre cémo cambian las
decisiones ante la falta de informacién en relacién con la calidad de los productos. Akerlof
sefialaria que, para alcanzar resultados econdmicamente eficientes, muchas veces los
mercados necesitaban ampararse en otras instituciones, como las garantias y las marcas,
pues los precios no lograban expresar toda la informacién relevante.

En el caso de los mercados financieros, la informacion relevante es la “calidad™ de
los prestatarios, es decir, la capacidad que tienen de devolver el préstamo. En la medida que
sea mas facil detenninar dicha “calidad”, le serd mas facil al sistema financiero facilitar la
negoctacion, la cobertura y la diversificacion del riesgo; permitir una asignacion mas
eficiente de recursos; realizar un monitoreo de los administradores y promover el control
corporativo, wmovilizar el ahorro; y facilitar el intercambio de bienes y servicios. De esta
manera se facilitaria el crecimiento econémico.

Las funciones y beneficios del sisterna financiero pueden ser entendidos

macroecondmicamente desde dos puntos de vista:
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#» La “vision del crédito”: esta perspectiva considera que las politicas inonetarias
afectan el acceso al crédito de ciertos grupos de la poblacion, afectando asi también
sus decistones de consumo y deuda. Cuando la entidad estatal encargada del sistema
financiero cambia Jos requerimientos de reservas sobre los depdsitos bancarios, se
produce una distorsion en los flujos de crédito bancario, Jo cual termina afectando

las decisiones de consumo y deuda de grupos especificos de deudores.

» Los mecanismos de propagacién: al haber una mayor friccidn en el mercado de
crédito, se origina un mayor “descalce”, debido a los costos de intermediacion
financiera. La friccion se reduciria en la medida que se confie mas en el agente que
pide fondos prestados, lo cual depende de las condiciones macroecondmicas

presentes.

Por otro lado, en 1991 Rebelo definio un modelo de crecimiento econdémico que incluia
fa eficiencia del sector financiero en su andlisis, de manera que cuanto mayores fueran los
incrementos en la eficiencia del sector financiero, mayor seria la inversion en la economia,
pues asi seria consumida por el sector financiera una menor proporcién del ahorro.
Concluy6 que la eficiencia del sector afecta directamente la productividad del capital y por
ende al crecimiento de la economia, dado que a una mayor productividad del caprtal
corresponde una mayor inversion, que permite la produccidn a menores costos.

En el 2001, Beck y Levine reatizaron un estudio empirico, con el que trataron de poner
de relieve el impacto del sistema financiero en el crecimiento econdmico de varios paises.
En él descubrieron que el desarrolio de los mercados bursatiles y el bancario tienen un
efecto positivo y significative sobre el crecimiento econdmico de largo plazo, al mejorar la
asignacion de recursos y acelerar el crecimiento de la productividad total de los factores de
produccion. También en este sentido, Roubini y Sala- i-Martin (1991) encontraron que la
represion financiera —producto de ciertas regulaciones gubernamentales- reduce el

crecimiento econdmico. ©

§ www.cien.org.gt/fCarta Participacion Financiero en la Intermediacion. pdf
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2.1.5. La Informacién en los Mercados Financieros: La Funcién de los Registros de

Crédito

El papel que desempefia la informacién asimétrica en los mercados de crédito ha
merecido considerable atencién en la teoria econdmica. La naturaleza prospectiva de los
contratos de crédito, que involucran un compromiso de pagar en el futuro, hace que la
identidad y las intenciones del comprador constituyan un factor critico en la posibilidad de
amortizacion y, por lo tanto, en la rentabilidad del préstamo.

En general, los prestamistas s6lo poseen informacién parcial sobre los prestatarios
potenciales y sus proyectos de inversion, lo que puede introducir una seleccion adversa en
el mercado de crédito. Una vez que se ha otorgado un préstamo, los prestamistas enfrentan
el riesgo moral, es decir la posibilidad de que los prestatarios traten de evrtar amortizar el
préstamo o tomen medidas que incrementan el riesgo del proyecto de inversion.

La asimetria en la informacion que poseen los prestatarios y los prestamistas acerca
de 1a calidad y el riesgo de amortizacion de un proyecto {prestatario) puede hacer que los
tipos de interés no equilibren el mercado. El resultado es el racionamiento del crédito y ¢l
equilibrio a mayor precio y con menor disponibilidad de crédito que si se dispusiera de
informacién perfecta.

Si bien en la literatura tedrica se analiza extensamente la funcion de fa informacion
en los mercados de crédito, se ha prestado mucha menos atencidon a las respuestas
institucionales que los prestamistas han desarrollado para minimizar el impacto de fa
inforinacién asimétrica. Una de tales respuestas institucionales son los registros de crédito,
también conocidos como “agencias de crédito”, que recopilan, distribuyen v con frecuencia
analizan informacién sobre el comportamiento de los prestatarios, a partir de diversas
fuentes que incluyen un buen nimero de prestamistas.

Los registros de crédito datan por lo menos del siglo XIX. En América Lafina
algunos de los mas antiguos fueron establecidos por las cdmaras de comercio para registrar
informacién sobre los clientes que no pagaban las cuentas a los comerciantes. Mas
recientemente, en muchos paises latinoamericanos los bancos se han organizado para
compartir informacion sobre clientes morosos. Asimismo, la mayor parte de los bancos

centrales o de las superintendencias de bancos de América Latina requieren actualmente
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que las mstituciones financieras supervisadas provean informacién sobre los prestatarios a
un registro piblico de crédito, parte de cuya informacion se transmite al sistema financiero.

Los registros de crédito han adquirido mayor importancia en los @ltimos 20 afios,
tanto en los paises desarrollados como en los paises en desarrollo, debido a cambios en los
sistemas bancarios y al adelanto de la tecnologia.

En muchos paises, el sistema financiero ha experimentado recientemente un periodo
de consolidacién. Las instituciones locales o vecinales de ambito geografico limitado han
sido adquiridas o se han cerrado, en favor de los grandes conglomerados financieros
nacionales o incluso internacionales. Hay pruebas de que el proceso de fusiones y
adquisiciones en un sistema financiero se traduce en una pérdida de conocimiento
especifico sobre los prestatarios. Ademads, las instituciones mas grandes con frecuencia
desean centralizar el proceso de decisiones de crédito. Estos factores pueden incrementar la
dependencia y la iinportancia de la informacion estandarizada v facilmente transmisibie
contenida en Jos registros de crédito. Junto con este desplazamiento hacia instituciones mas
grandes, se ha observado un rapido creciiniento en la capacidad de computacién, que
permite a los prestamistas un acceso y un andlisis poco costoso de los datos sobre un gran
niunero de prestatarios.

Las tecnologias para clasificar el crédito, que proporcionan una clasificacion
numérica de ]a calidad crediticia de los prestatarios, se han convertido en una parte central
de las decisiones de crédito utilizadas en un creciente nimero de mercados de crédito. Las
puntuaciones de clasificacion del crédito se usaron inicialmente en el mercado de tarjetas
de crédito, ahora constituyen una parte fundamental del inercado hipotecario y del mercado
de préstamnos a pequehas empresas. Este {ltimo quizd sea el segmento del mercado de
crédito en ef cual la informacién asimétrica es mds pronunciada. En este caso generalmente
no se cuenta con un analisis independiente a través de empresas de clasificacion o de la
cotizaciOn de las acciones.

Las pequefias empresas son también de naturaleza muy diversa, de manera que
resulta muy dificit identificar los elementos que permiten predecir su éxito. Commplica aun
mas las cosas el que muchos propietarios de pequefias empresas combinan sus finanzas

personales con las de la empresa.
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En América Latina, estos problemas son ain mayores como consecuenclia de la
volatilidad econdémica, las deficientes norimas contables y la difundida evasion tributaria.

La respuesta tradicional de los bancos —la principal fuente de crédito no
condicionado otorgado a pequefias empresas— ha sido dedicar una cantidad significativa
de recursos a estudiar los planes comerciales y los flujos de caja y requerir garantias para
cubrir los préstamos. Esto consume tiempo y se traduce en costos fijos elevados, lo que
hace que los préstamos a las pequefias empresas resulten demasiado costosos.

Los registros de crédito que recopilan datos historicos estandarizados sobre Jos
prestatarios crean un nuevo tipo de garantia —basada en la reputacion—que puede ayudara
reducir los problemas de seleccién adversa y riesgo moral. Las tecnologias de clasificacion
de crédito que hacen uso de tales datos reducen notablemente el costo por préstaino,
abriendo de esta manera nuevas oportunidades crediticias. Los datos sobre las pequefias
empresas y sus propietarios han demostrado ser relevantes para determinar el riesgo y la

rentabilidad de Jos préstamos a la pequeia emnpresa'’.

2.1.5.1. ;Qué Efecto tienen los Registros de Crédito?

Debido a la asimetria de informacion entre prestatarios y prestamistas, el precio de
un préstamo — el tipo de interés—no constituye una forma apropiada de equilibrar la oferta
y la demanda de recursos financieros.

Stiglitz y Weiss (1981) sugieren que la estructura del mercado de crédito determina
la medida en que los prestamistas y los prestatarios se benefician de una mayor
transparencia en la informacién. Mientras que el mayor acceso a la informacion deberia
incrementar la cantidad de los préstamos, puede no necesariamente reducir el precio de los
préstamos, a menos que e] mercado de crédito sea competitivo y la informacion pueda

transferirse entre institfuciones.

*El crédilo comercial o el crédito de proveedores es quizé el tipo mas comitn de erédito a las pequeiias empresas, pero estd vinculadoa

determinadas compras o transacciones y por Jo general es a muy corto plazo (30-90 dias). La prevalencia del crédito comercial en el

mercado de peguenias cmpresas se debe probablemente, por 1o menos en parte, a las ventajas de informacion disponible para las empresas
ue comparten relaciones comerciales.

En los Estados Unidos Ja puntuacién mas comdn de crédito de pequefias empresas ~—¢] SBSS, que vende la Fair Isaac Corporation—
uikiza informacion sobre las empresas v sus propietarios para asigner una puntuacion de crédio a la empresa. Este mecanismo se wiliza
ampliamente en el mercado de pequefias empresas ¥ ha reducido el tiemnpo de procesamiente de los préstamos de varias horas o dias a
solo minutos.
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Pagano y Jappelli (1993) proporcionan el primer tratamiento riguroso de los
mecanismos para compartir informacién, como los registros de crédito. Estos autores
analizan la forma en que la informacién puede afectar el problema de la seleccién adversa y
encuentran que la estructura del mercado de crédito determina el efecto de que se comparta
informacidn sobre los préstamos.

En un mercado competitivo, las rentas de informacién disminuyen y los prestamos
se incrementan, mientras que estos beneficios no se producen necesariamente cuando falta
la competencia.

Padilla y Pagano (1997) muestran que el riesgo moral también puede reducirse
cuando se comparte informacion, al imponer disciplina a los usuarios del crédito.

Hay pocos estudios empiricos sobre los beneficios de las instituciones destinadas a
compartir informacién y sobre su efecto en los mercados de crédito. A nive]
macroeconomico ello. se debe a la falta de datos transversales sobre la naturaleza de los
diferentes sistemas de declaracion de crédito en cada pais. A nivel microecondmico, la
naturaleza confidencial de la informacién delos registros de crédito, gran parte de la cual
estd en manos de empresas privadas, restringe el acceso a los datos a efectos de
investigacion. En los wiltimos afios, sin embargo, se han escrito varios trabajos utilizando
datos de nivel macro sobre sistemas de informacion de crédito y utilizando informacion de
los propios registros de crédito.

Segiin Jappelli v Pagano (1999) el funcionamiento de los registros de crédito,
considerando el namero de afios que han operado v el tipo de informacion que se comparte
(positiva, negativa o ambas), ejerce un impacto positivo significativo sobre la magnitud del
crédito a consumidores otorgado por el sector financiero (en relacion con el PNB) y
también sobre el volumen total de crédito. El efecto es negativo sobre los préstamnos de
dudoso recaudo.

La disponibilidad de informacion ha demostrado ser crucial para la adopcion de
decisiones de crédito razonables. La mayor disponibilidad de informacién disminuye las

tasas de incumplimiento e incrementa el acceso al crédito’’. La informacion fidedigna sobre

Ver Barron y Staten {por publicarse).
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crédito tiene un poder predictivo sustancialmente mayor del desempefio de las empresas
que los datos contenidos en los estados financieros.'”

Por su parte, los prestamistas mejor informados estin en condiciones de proveer
mejores servicios financieros a los prestatarios. En los paises donde Jas agencias de crédito
estin mds desarrolladas, las empresas enfrentan menos limitaciones financieras”. Sin
embargo, compartir la informacién puede resultar dificil, especialmente en los mercados de
tamafio mediano, ya que los bancos pueden no estar dispuestos a divulgar informacion
sobre los clientes, aunque ello reduzca su riesgo, prefiriendo mantener sus rentas basadas
en la informacién'.

Un sencillo ejercicio empirico revela la importancia que revisten los registros de
crédito para el desarrollo del mercado financiero y resume gran parte de los resultados que
se hallan en publicaciones.

El grifico muestra una fuerte correlacién significativa entre el desarrollo del
mercado de crédito (la razén crédito privado/PIB) y el niimero de afios que los registros de
crédito han estado operando en cada pais (una variable a menudo utilizada como indicador
del desarrollo de los registros de crédito), una vez controlado el efecto del imperio de la ley,
los derechos de los acreedores, la inflacion, el logaritmo del PNB y las tasas de crecimiento

de afios anteriores'. Los resultados correspondientes se presentan en el Cuadro 11 - 1

12
Ver Kallbera v Udell {por publicarse).

-

I3 . i . i i .

Galinde v Miller (2001) se centran ep un aspecio empinco estructural relacionado directurnente con la microeconomia de los
mercados de crédito. Partiendo de datos de empresas de mds de 20 pafses, concluven que las instituciones destinadas a compartir
informacion educen €l grade de Testiccién crediticia de Jas empresas.

14 i . " e . . . . . .
Castelar v Moura (por publicarse) utilizan datos del principal registro privado de crédito del Brasil, SERASA | para estudiar en qué
Il‘lgedida compartir informacioén de crédito es diferenie en un mereado de crédito altarmmente segmentado, como el brasilefio.
Los resultades se mantienen incluso cuando se excluye a Estados Unidos
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2.1.5.2. La Calidad de la Informacion

Las asimetrias de informacién pueden reducirse desarrollando instituciones de
registro de crédito como las analizadas en los parrafos anteriores. Sin embargo, para
garantizar su adecuado funcionamiento, también es necesario asegurar que la informacion
contenida es fiable. Desgraciadamente, en los paises latinoamericanos ha faltado fuerza en
la adopcion de normas internacionales de comtabilidad y auditoria'®, esenciales para
asegurar la fiabilidad de los datos empresariales.

Muchos paises no han adoptado todavia estandares generales como las normas
contables internacionales recientemente actualizadas {IAS) y no han sido capaces de hacer
que se cumplan los estdndares de auditoria (IFAC).

En parte, los paises se han mostrado reacios a adoptar las normas internacionales
porque puede ser costoso. La aplicacion de principios confables mas estrictos puede
mostrar la verdadera situacién de algunas empresas en apariencia solventes. Los acreedores
v los clientes pueden perder confianza en las empresas cuando se revela su verdadera
situacién financiera. Considerando la perspectiva de cada pais, no siempre existen
incentivos para renovar las normas, porque los mercados de capital son mercados cerrados

o practicamente cerrados en muchos paises.

1% yéase Staking v Schulz (1999),
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Sin embargo, las nuevas oportunidades de financiamiento que se han abierto para
las empresas latinoamericanas con el resurgimiento de los ADR (de las siglas en inglés de
American Depositary Receipts, que son instrumentos foraneos transados en Jas bolsas de
valores norteamericanas) han hecho que aparezcan nuevos incentivos para la
modemizacién de las normas. Un efecto positivo de la comercializacion de ADR es la
presion ejercida por las empresas locales sobre los organismos reguladores, para que
actualicen las normas con objeto de incrementar la transparencia y crear condiciones de
competitividad con ¢l resto del mundo."’

Las ventajas de compartir la informacidn se hacen cada vez mas evidentes. Las
empresas, los particulares y los gobiernos estan tomando conciencia de esto, a la vez que en
todo el mundo se adoptan y definen normas precisas de divulgacion y contabilizacién de la
informacién. La interaccién de estos dos procesos probablemente aumentard el acceso de
los particulares vy las empresas a los mercados de crédito y reducira las restricciones de
informacién que, en cierta medida, han reducido la movilidad internacional de capital.

En sintests: Los registros de crédito constituyen una respuesta institucional al
problema de la asimetria de la informacién en los mercados de crédito, pero no son la
unica respuesta posible. La constitucion de garantias v la amenaza de quiebra en casos
extremos son otras herramientas utilizadas por los prestamistas para seleccionar a los
solicitantes de crédito (frente al problemma de la seleccion adversa) y para estimular la
amortizacion de Jos préstamos (o sea, reducir el riesgo moral). Quiza el hecho de que
América Latina haya registrado el avance observado hasta ahora en materia de registros de
crédito esta relacionado con las dificultades que enfrentan muchos paises de !a regién para

ejecutar las garantias.'®

7
Véase Moel (2001).

" Vease Galindo (2001)
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Cuadro I - §
Desarrollo financiero y antigiiedad de los registros de crédito:
resultados de regresién con minimos cuadrados ordinarios

Variable dependiente:
crédito privade/PIE
Constante 1764
(-0.220)
Ingreso per cipita (log) 0,59
(0,170}
Crecimiertn del PIB 6,18
{L75)"
Derechas del acreedor 13,45
{4,12)°""
Antgiedad del registr
de credito 0,41
{2,04)**
R 0,57
Himers de observaciones 28

Kotas: ¢ entre parentests.
++¢ SNCattvD 3l 3.
** SYIAMCATIVD at 5%

* Significative al 10,

2.1.6. Enfermedad Holandesa

En la literatura econdémica se conoce como Enferinedad Holandesa al proceso
mediante el cual unos flujos externos de naturaleza eminentemente temporal producen una
sene de cambios en los precios relativos, gque en una primera etapa modifican
profundamente la composicion de la economia, para luego sumirla en un “doloroso” ajuste
cuando estos flujos externos disminuyen o desaparecen.

En la fase inicial de la Enfermedad Holandesa, la economia vive “tiempos
gloriosos”, donde variables como el empleo, la inversion v fos ahorros van a disfrutar dei
auge o de los sectores que impulsan los flujos externos. En la fase “dolorosa”, una vez que
caen los flujos externos se contraen los sectores impulsados, la economia pasa por un
difici} proceso de reacomodamiento de los precios relativos y por medio de ellos del
empleo, inversion y del uso de los demas factores productivos. Este ajuste es indispensable
para que la oferta de fa economia pueda adecuarse al nuevo patrdn de demanda agregada.

El nombre de Enfermedad Holandesa proviene de los profundos y dolorosos
cambios por los cuales atravesd la economia Holandesa —productora de petrdleo- en la

década de los aflos setenta, cuando sucedié el primer shock de los precios del petréleo.'”

' Jaramillo Jaime y Nogales Xavier.2001.De la Enfermedad Holandesa a [a recuperacién. La
Paz Bolivia.Pags.1-25.



Tipicamente la Enfermedad Holandesa trae consigo un incremento de los precios de
los bienes de la economia que no se transan intemacionalmente, disminuyendo asi la
competifividad relativa de la economia. Dentro de los bienes que se conocen como no
transables estan por ejemplo la propiedad raiz, los servicios de la vivienda y la gran
mayoria de los servicios que vende principalmente el sector privado.

Por otro Jado, los bienes no transables en realidad son los inicos para fos cuales un
aumento en Ja demanda agregada resulta un aumento en sus precios, toda vez que los
precios de los bienes transados internacionalmente estdn determinados por los precios
mternacionales v por la politica cambiaria. El encarecimiento relativo de los bienes gue no
se transan resulta en un incremento en los costos para los productores internos, con lo cual
pierden parte de la capacidad para competir en los mercados internacionales. Cuan fuerte
sea este efecto va a determinar la severidad del ajuste en la etapa dolorosa de la
Enfermedad Holandesa.?

Si bien la literatura econdmica asocia usualmente el concepto de Enfermedad
Holandesa con el caso de los ingresos ocasionados por bonanzas temporales en los precios
de los productos de exportacién, existe hoy un consenso sobre la existencia de maltiples
formas en las cuales los ingresos temporales de divisas Hevan a desajustes tipicos de la
Enfermedad Holandesa. Ejemplo de estos casos son la ejecucion de provectos masivos de
inversién con fondos provenientes del exterior, 1a presencia temporal de personal extranjero
multinacional en ciertos paises y las bonanzas en exportaciones, bien sea por un aumento

en los precios o en las cantidades.

2.2, Marce Conceptual
2.2.1. Vulnerabilidad a Shocks Macroecondémicos

Las instituciones financieras son considerablemente vulnerables a los shocks de
cargcter macroeconomico, sobre todo por la inestabilidad que éstos pueden provocar en el
volumen de depdsitos y en el valor de algunos activos, incluidas las acreencias crediticias.

Cualquier shock macroeconémico que genere expectativas de mayor inflacién o de

* Jaramillo Jaime y Nogales Xavier.2001 De la Enfermedad Holandesa a la recuperacién. La
Paz Bolivia Pag.3.
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devatuacion, puede motivar la conversion o transformacion de los depositos depominados
en moneda local, en bienes durables o en instrumentos financieros extranjeros.

En general, la sensibilidad de Ias instituciopes financieras a los shocks
macroeconomicos obedece a la rapidez con la que éstas pueden perder vollumenes
considerables de depositos y la disparidad que consecuentemente se produce entre la
pérdida de capital en algunos de sus activos y el valor nominal fijo de los pasivos que
mantienen en depdsitos. Es por esto, que una crisis econdmica puede Hevar con relativa

facilidad a la insolvencia financiera.

2.2.2. Sistema Financiero

El sistema financiero se define como el conjunto de instituciones cuyo objetivo es
canalizar ¢} excedente que generan las unidades de gasto con superdvit para encauzarlos
hacia las unidades que tienen déficit. La transformacién de los activos financieros emitidos
por las unidades inversoras en activos financieros indirectos, mas acordes con las demandas
de Jos ahorradores, es en lo que consiste la canalizacion. Esto se realiza principalmente por
Ja no coincidencia entre unidades con déficit y unidades con superavit, es decir, ahorradores
¢ Inversores. Del mismo modo que los deseos de los inversores y ahorradores son distintos,
los intermediarios han de transformar estos activos para que sean mas aptos a los
ultimos. La eﬁciencia de esta transformacion serd mayor cuanto mayor sea el flujo de

recursos de ahorro dirigidos hacia la inversion.

El que las distintas unidades econdmicas se posicionen como excedentarias o
deficitarias podra ser debido a razones como: la riqueza, la renta actual y la esperada, la
posicién social, si son unidades familiares o no lo son, la situacion econémica general del
pais y los tipos de interés (las variaciones de estos puede dar lugar a cambios en los

comportamientos en las unidades de gasto).

Para resumir, el sistema financiero o forman:

# Las nstituciones (autoridades monetarias y financieras entre ellas)
# Activos financieros que s¢ geperan.

# Los mercados en que operan.
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De tal forma que los activos que se generan son comprados y vendidos por este

conjunto de imnstituciones e intermediarios en los mercados financieros.
2.2.3. La Intermediacién Financiera Banecaria

Es el proceso mediante el cudl las instituciones financieras por el estado(bancos y
todo el sistema de ahorro y préstamo en general), reciben los ahorros o excedentes de
fondos de personas o empresas, que Iuego son dados en préstamo a otras personas y

empresas que lo solicitan, aqui la figura relevante es el banco.
2.2.4, Intermediario Financiero

Desarrollan un papel trascendental dentro de la estructura del sistema financiero al
ser los agentes que van a permitir contactar con las unidades excedentarias y deficitarias de

liquidez dentro los mercados financieros.
2.2.5. Banco

Es una Institucion autorizada por el estado para Ja recepcion y custodia (depositos) y

administracion de dinero del plblico. Por lo tanto, es un a entidad depositaria de fe piblica.
2.2.6. Demanda Agregada

Es la cantidad total de bienes que se demandan en la ecornomia. Distinguiendo entre
los bienes demandados para Consumo, para Inversion, Jos Gastos realizados por el Estado y

las Exportaciones Netas. En general la cantidad demandada de bienes depende del nivel de

renta de la economia.
2.2.7. Desempleo

Paro forzoso o desocupacién de los asalariados que pueden y quieren trabajar pero
no encuentran un puesto de trabajo. En las sociedades en las que la mayoria de la poblacion

vive de trabajar para los demds, el no poder encontrar un trabajo es un grave problema.
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Debido a Jos costes humanos derivados de la privacion y del sentimiento de rechazo y de
fracaso personal, la cuantia del desempleo se utiliza habitualmente como una medida del
bienestar de los trabajadores. La proporcion de trabajadores desempleados también muestra
si se estan aprovechando adecuadamente los recursos humanos del pais y sirve como indice

de la actividad econdémica.

2.2.8. Mercados Financieros

Se lo entiende como aquel mecanismo o [ugar a través del cudl se produce un
intercambio de Activos Financieros y se determinan sus precios. Este sistema no exige la
existencia de un espacio fisico concreto donde se realicen los intercambios. Existen varias
formas de operarlo como puede ser mediante el teléfono, fax, teles, correo, etc.

Funciones basicas:
> Poner en contacto a los agentes que intervienen en los mercados individuos o

empresas que participen directamente, o agentes especializados o intermediarios

financieros.

o

Ser un mecanismo apropiado para la fijacion del precio de Jos activos.

v

Proporcionar liquidez a los activos ya que en la medida en que se amplie y s¢
desarrolle el mercado de un activo se lograra mayor facilidad para convertirlo en
dinero sin pérdida, Cuanto mayor sea el mercado, mayor sera la oferta y Ia demanda

vy por tanto mas liquido sera el activo.

2.2.9. Clasificacion de los Mereados

Por su forma de funcionamiento:
» Mercados directos
» Mercados Intermediarios
Por las caracteristicas de sus activos:
» Mercados monetarios

-

#» Mercados de capitales
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Por el grado de intervencién de las Autoridades:
» Mercados libres

e,

» Mercados regulados

Por la fase en la negociacion de los activos:

» Mercados primarios

ey

7 Mercados secundarios

2.2.10. Mereado Directo

Cuando los intercambios de activos financieros se realizan directamente entre los

demandantes y los oferentes.

2.2.11. Mercados Intermediarios

Son aquelios en que al menos uno de los participantes en cada operacion de compra

0 venta de activos es un intermediario financiero.

2.2.12. Mereados Monetarios

Se caracteriza por ¢l reducido riesgo y gran liquidez de los activos que en el mismo
se negocian. Los titulos que se negocian en este mercado pueden ser emitidos por el estado,
por entes publicos, intermediarios financieros, por grandes empresas que se caracterizan

por su gran solvencia y reducido riesgo.

2.2.13. Mercado de Capitales

Es fundamental para la realizacién de los procesos de inversion, ya que estos
requieren la existencia de recursos financieros a largo plazo. Hay que diferenciar dos

modalidades: mercado de valores y mercado de Créditos a largo plazo.
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2.2.14. Mercado Libre

El volumen de activos intercambiados y su precio se fijan sélo, consecuencia del

libre juego de la oferta y la demanda

2.2.15. Mercado Regulado

Se altera administrativamente el precio o la cantidad de los titulos negociados v,

por tanto, de la financiacion concedida a través de los mismos.
2.2.16. Mercados Primarios

Aquellos en que los activos financieros, mtercambiados,

son de nueva creacion.
2.2.17. Mercados Secundarios
“Se>comercia con los activos financieros ya existentes, cambiando la titularidad de
los mismos. Siempre que se emite  es en un mercado primario y cuando se empieza a
negociar es un mercado secundario.
2.2.18. Activo Financiero
Se denominan a los titulos emitidos por fas unidades deficitarias de dinero, que para

los que lo emiten representan una deuda y para quienes lo adquieren un derecho y una

fonna de mantener la riqueza del sujeto.



2.2.19. Créditos

Es una cantidad de Dinero otorgada en préstamo a clientes bajo condiciones de
plazo, tasa de interés y garantias aceptables para ambos.
Es un activo de riesgo, cualquiera sea la modalidad de su instrumentacion {contrato

de préstamo, aval o flanza, carta de crédito, etc.).
2.2.20. Cartera de Créditos

Representa el activo mas importante del Sistetna Bancario, por ser la principal
fuente generadora de ingresos. Este activo, esta directamente relacionado a la rentabilidad y
a la capacidad de cobros y pagos que se administran en el proceso crediticio. La componen

la Cartera de Créditos Vigente y la Cartera de Créditos en Mora.
2.2.21. Cartera de Créditos Vigente

Esta Cartera comprende a todos los préstamos que se encuentran al dia con sus

cancelaciones acorde al documento de préstamo pactado.
2.2.22. Cartera de Créditos en Mora
Coimnprende la sumatoria de la Cartera Vencida y de la Cartera en Ejecucion,

2.2.23. Cartera Vencida

Esta Cartera se refiere a los préstamos que tienen atrasada sus cancelaciones y
amortizaciones desde un dia hasta noventa dias.

2.2.24. Cartera en Ejecucién
Esta Cartera de refiere a los préstamos que estdn en manos de abogados, que han

iniciado el proceso judicial a partir del dia 91 — 120 dias, en este lapso los créditos que no

son recuperados se consideran castigados a partir del dia 121.
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2.2.25. Tipos de Créditos (segin la Ley de Bancos y Entidades Financieras)

";

v

v

G

Crédito Comercial: Es todo crédito otorgado por una entidad financiera
independientemente de su objetivo, excepto los hipotecarios de vivienda, de

consumo y micro crédito.

Crédite Hipotecario de Vivienda: Otorgado a personas naturales
solamente, destinado a la adquisicién, construccion, refaccion, modelacion,
ampliaciéon y mejoramiento de terrenos y viviendas que haya sido otorgado
al propietario final. Sus pagos son iguales y periddicos y su garantia es la

hipoteca del inmueble.

Crédites de Consume: Otorgado a personas naturales, para la compra de
bienes y servicios de consumo. Sus pagos son iguales y periddicos y Ja

garantia es el salario personal.

Micro Crédito: Crédito otorgado a un prestatano, o grupo de éstos con
garantia mancomunada o solidana, destinado a financiar actividades en

pequenia escala, su fuente de repago proviene de las ventas.

Crédito Directo: Constituye la totalidad de fas obligaciones asumidas o

emitidas por el deudor frente a Ja entidad financiera.

Crédito Indirecto: Son los descuentos de letras, ¢] factoraje las garantias

dadas a terceros frente a la entidad financiera.

Crédite Contingente: Son avales, fianzas, cartas de crédito de importacion

0 exportacion.

Linea de Crédito: Es el contrato por el cual la entidad financiera se obliga
con su cliente hasta cierta cantidad v durante cierto tiempo, todo tipo de

créditos de caracter comercial.



2.2.26. Mora

Es el atraseo en el cumplimiento con el plan de pagos, se cuenta desde el dia de la
cuota atrasada mas antigua. Se considera vencida la totalidad de la eperacion hasta el dia en
que sea regularizada con el pago de capital mas intereses, dentro del lapso previsto. Que en

nuestro caso se refiere a la Cartera Vencida y en Ejecucién

2.2.27. Prérroga

Es la extension del plazo para ¢l pago de un crédito con el plazo fijo o de una cuota.

Un crédito prorrogado se considera vencido para todo efecto.

2.2.28. Reprogramacion

Es la modificacidn de las principales condiciones del crédito, ésta debe ser

instrumentada con un nuevo contrato addendum al contrato original.

2.2.29. Evaluacién y Calificacién de la Cartera de Créditos

Los prestatarios son calificados en las siguientes cinco categorias, de menor a mayor

Tiesgo:
I. Normales
2. Problemas Potenciales
5. Deficientes
4. Dudosos
5. Perdidos
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Capitulo 3
MARCO INSTITUCIONAL Y REGULATORIO

3.1. Marco Institucional

3.1.1. Estructura Institucional del Sistema de Regulacion Financiera (SIREFI)

Mediante la Ley del Bonosol se crea la Superintendencia General del SIREFI como
organo autdrquico y persona juridica de derecho publica con jurisdiccidn nacional, a cargo
del Superintendente General del SIREFI, que tiene el objeto de regular, controlar y
supervisar las actividades, personas y entidades relactonadas con el Seguro Social
Obligatorio de largo plazo, Bancos y Entidades Financieras, Entidades Aseguradoras y
Reaseguradoras, Mercado de Valores, y Empresas, en el ambito de su competencia.

E] SIREFI, bajo tuicion del Poder Ejecutivo a través del Ministerio competente, se
encuentra regido por la Superintendencia General e integrado por la Superintendencia de
Bancos y Entidades Financieras, Ja Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros y la
Superintendencia de Empresas ( creada también por la Ley del Bonosol).

La Superintendencia General del SIREFI tiene las mismas atribuciones del
Superintendeme. General del SIRESE en cuanto a la fiscalizacidén de la gestion de los
Superintendentes, las politicas salariales y de recursos humanos, la estructura general
administrativa y la elaboracion del presupuesto consohdado del SIREFI.

La Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros, tiene las atribuciones
establecidas en la Ley de Pensiones, la Ley de] Mercado de Valores y la Ley de Seguros..
La Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras, tiene las atribuciones establecidas
en Ja Ley de Bancos y Entidades Financieras y otras disposiciones legales conexas. La
Superintendencia de FEmpresas tiene las atribuciones establecidas en Jla Ley

correspondiente.



3.1.1.1. El Banco Central de Bolivia

En sintonia con la evolucion de la historia y la modermidad, el 31 de octubre de
1995 Bolivia asumié una decision trascendental que transformo la concepcion sobre la
banca central que hasta entonces habia tenido el pais.

En esa fecha, el entonces Presidente de la Republica, Gonzalo Sianchez de Lozada,
promulgo fa Ley 1670, la Ley del Banco Central de Bolivia, inaugurando una verdadera era
mnstitucional en el BCB cobijada en los principios de eficiencia, transparencia y
profesionalizacion.

La Ley 1670 define que el objeto del BCB es procurar Ja estabilidad del poder
adquisitivo interno de la moneda nacional, formulando politicas de aplicacién general en
materia monetaria, cambiaria y del sistema de pagos.

El controt de la inflacion, que se debe mantener permarnentemente, es una condicién
indispensable para alcanzar el objetivo final de la politica econémica, que es el crecimiento
economico sostenido.

E] BCB es una 1nstitucién del Estado, de derecho publico, de caracter autarquico, de
duracion indefinida, con personalidad juridica y patrimonio propios, y con domicilio legal
en la ciudad de La Paz.

El Banco Central de Bolivia es la Unica autoridad monetaria y cambiaria del pais.
Ejecuta sus funciones de manera independiente, lo que no significa libertad ilimitada, sino
mas bien potestad para cumplir su objeto dentro de los alcances establecidos por la Ley
1670.

En 1996 el BCB se desprendié de dos funciones que no son propias de la banca
central. En lugar de Ja Gerencia de Desarrollo se constituydé la Nacional Financiera
Boliviana S.AM. (NAFIBO), banco de segundo piso que administra los créditos de
fomento. Por otra parte, la tuicién de repositorios nacionales fue transferida a una
Fundacion Cultural creada para tal efecto por el Banco Central de Bolivia.

El Presidente y sus Directores son designados por el Presidente de Ia Republica en
base a ternas aprobadas por dos tercios de votos de la Cdmara de Diputados. Su mandato no
coincide con el perfodo de gestion del Poder Ejecutivo, lo que garantiza la efectiva
continuidad de la adopcién de politicas a largo plazo. Su remocién procede Ginicamente por

causales precisas definidas en la Ley 1670.
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La independencia otorgada al Banco Central de Bolivia tiene como contrapartida ia
transparencia y la obligacion de informar y rendir cuentas sobre su gestion a gobernantes,
legisladores y publico. El BCB presenta anualmente la Memoria de la Institucién al
Presidente de la Republica, Comisiones competentes de las Camaras Legislativas y
Contraloria General de ia Republica. Desde 1996, el BCB publica cada afio en peniddicos

de circulacién nacional un extracto de sus estados financieros.

3.1.1.1.1. Funcién como Anteridad Monetaria

£1 BCB ejecuta la politica monetana con instrumentos que e permiten regular la
cantidad de dinero y el volumen del crédito, de acuerdo con su programa monetario. Para
este fin realiza operaciones cambianas y de mercado abierto. Emite, coloca y adquiere
titulos valor, como los Certificados de Depdsito (CD’s) v las Letras del Tesoro General de
la Nacion (LT's) y también efectia Reportos, donde el BCB compra Letras y Bonos del
Tesoro, de entidades financieras autorizadas, cen el compromiso de revenderlas a éstas en
un plaze no mayor a quince dias contra el reembolso del precio original, mas un recargo
adicional Hamade premio.

Las operaciones de "swaps de monedas" son otro instrumento que permite al BCB
un control rdpido de la evolucién de la hquidez en la economia del pais, que opera tanto
con moneda boliviana y con dolares estadounidenses. Un "swap” representa fa compra y
venta simultanea de una moneda, sea en délares o bolivianos, pero con entregas en
diferentes plazos.

£l Programa Monetario es una proyeccién de las principales variables
macroecondmicas y monetarias que deben ser cumplidas en un determinado periodo. En el
Programa Monetario ocupan un Jugar destacado la Emision, las Reservas Internacionales
Netas y el Crédito Interno Neto del BCB. Este Gitimo reviste importancia particularmente
en relacion al sector pablico y a las entidades del sistema financiero.

En la elaboracién del Programa Monetario, el BCB toma en consideracién la
politica fiscal del Gobierno y los principales supuestos relacionados con el crecimiento de

la economia del pais, ¢} comportamiento del sector externo y la evolucion de la inflacién.



Para su cumplimiento, el Banco Central dispone de instrumentos como las operaciones

cambiarias y las de mercado abierto.

3.1.1.1.2. Funciones como Agente Financiero del Gobierno

Presta servicios relacionados con la contratacion de créditos externos; actita en todo
Io relativo al servicio de la deuda externa; recibe del Estado valores en custodia; realiza por
cuenta del Estado aportes de capital a organismos financieros miernacionales; participa en
la emisién, colocacion y administracion de titulos de deuda publica; realiza operaciones de
fideicomiso y de administracion y participa en la renegociacién y conversion de Ja deuda

publica externa
3.1.1.1.3. Competencia Normativa en relacién con el Sistema Financiero

La Ley de Propiedad y Crédito Popular No. 1864 de 15 de junio de 1998, transfiere
Ja competencia normativa que tenia el BCB en relacién al sistema financiero a una instancia
creada para e] efecto con el nombre de Comité de Normas Financieras de Prudencia
(CONFIP). Preside este Comité el Presidente del BCB y lo integran el Superintendente de
Bancos y Entidades Financieras, el Superintendente de Valores, Pensiones y Seguros y un
viceministro de] Ministerio de Hacienda.

Sin embargo, en cumplimiento de la Ley 1670 el BCB dicté, entre otras, las
siguientes normas de aplicacion general para ¢l sistema financiero mediante Reglamentos
aprobados por su Directorio: Posicion de Cambios; Capitales Minimos; Adecuacion
Patnmonial de las Entidades de Intermediacidn Financiera y Ponderacion de Riesgos de sus

Activos y Contingentes; Corresponsalia; y Entidades Financieras de Segundo Piso.

3.1.1.2. El Ministerio de Hacienda

El Ministerio de Hacienda se fund6 el 19 de junmio de 1826 con la Ley
Reglamentaria Provisional. En el transcurso de su vida institucional, éste portafolio de
Estado enfrentd varios cambios de nombre, como el de Ministerio de Hacienda y Finanzas
Piblicas o Ministerio de Finanzas. Posteriormente con la reestructuracion del Poder

Ejecutivo el afio 1993, mediante Ley de Ministerios 1493, de fecha 17 septiembre de 1993
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y Decreto Supremo 23660 del 12 de octubre de 1993 (Reglamento de la Ley de
Ministerios), el Ministerio de Finanzas pasé a conformar ¢l Ministerio de Hactenda y
Desarroilo Econémico.

En fecha 24 de noviembre de 1994, mediante Decreto Presidencial 23897 se separan
las funciones de Hacienda de 1as de Desarrollo Economico, conformandose de ésta manera
dos ministerios, el de Hacienda y el de Desarrollo Econémico.

Actualimente, mediante Ley 1788 de fecha 16 de septiembre de 1997 de
Organizacion del Poder Ejecutive (LOPE), D.S. 24855 de fecha 22 de septiembre de 1997
Reglamentario a la LOPE y D.S. 25055 de fecha 23 de mayo de 1998 Complementario al
Decreto Reglamentario, se establece la actual competencia y funciones del Ministerio de
Hacienda.

El Objetivo del Ministerio de Hacienda es: Actuar en todo lo inherente al desarrollo
de las finanzas piblicas, asegurando la compatibilidad de sus actos con las estrategias

aprobadas por el Presidente de la Republica.

Funciones y Atribuciones Especificas®’ del Ministerio de Hacienda:

\r-(r

Elaborar la Programacién de Operaciones Anual del Despacho a su cargo y prever
oportunamente los recursos necesarios para alcanzar los resultados establecidos
» Formular, gjecutar y controlar las politicas presupuestarias, tributaria, de tesoreria y

contaduria, de crédito publico, de inversidn publica y financiamiento externo

v

Formular la politica tributaria y establecer las normas para su cumplimiento

AT

Formular, ejecutar y controlar politicas de inversidn plblica y realizar su
seguimiento
# Coordinar las politicas monetania, bancaria y crediticia con el Banco Central de

Bolivia

v

Elaborar el proyecto del Presupuesto General de la Nacién, con la participacién de
los demas Ministros, para su presentacion al Congreso Nacional y controlar su
gjecucidn

# Velar por una adecuada politica bancaria

% FUENTE: © 2002 Manual de Organizacion y Funciones M. H
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v

Coordinar con el Banco Central de Bolivia y las entidades de fiscalizacion, la
adecuacion de las politicas institucionales y normas legales de] Sistema Financtero
# Elevar al Presidente de la Republica la memoria y cuenta anual del Ministerio para

su presentacion al Congreso Nacional

A%

Formular y ejecutar la politica de financiamiento externo y suscribir los respectivos

convenios

\%

Determinar la preinversion y elaborar el presupuesto de Inversion publica, de
acuerdo a las prioridades establecidas en los Consejos Nacionales
Controlar el desenvolvimiento del Fondo de Desarrollo del Sistema Financiero

(FONDESIF) y la Nacional Financiera Boliviana (NAFIBO)

A%

v

Ejercer tuicién sobre los Sistemas de regulacion Financiera (SIREFI)

Presidir, por delegacion del Presidente de la Republica, el Consejo Nacional de
Politica Econdmica (CONAPE)

# Suscribir los convenios de financiamiento externo y de cooperacién econdmica

financiera internacional
3.1.1.3. La Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras (SBEF)

La SBEF fue creada el 11 de julio de 1928 por recomendacion de la mision
Kemmerer, en sustitucién de lo que fuera la Inspeccién General de Bancos en el siglo
pasado. Su creacién se dio en forma paralela a la promulgacién de fa Ley General de
Bancos y sus deberes, funciones y atribuciones estaban determinados en la Ley 608 que,

con las limitaciones impuestas por la época, le encargaron:

\%

Hacer cumplir las leyes y decretos reglamentarios a las entidades bancarias.

v

Vigilar e intervenir en la emisién e incineracién de billetes de bancos

\%

Vigilar e intervenir en la emisién, sorteo e incineracion de letras hipotecarias

emitidas por las entidades bancarias hipotecarias.

Sin embargo, la Ley de Bancos le daba algunas otras funciones que ampliaban ¢l
ambito de su competencia, para permitirle una eficaz supervisién del sistema bancario y un

mejor resguardo del interés publico. Si bien cumplia con las obligaciones que le imponia el
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ordenamiento legal vigente, el trabajo de la Superintendencia de Bancos se mantuvo
estatico en circunstancias en las que el sistema financiero no era muy grande. Producto de
la época y las condiciones imperantes, durante las décadas 50 y 60, 1a SBEF vivi6 una seria
discontinuidad en su trabajo, principalmente en la estabilidad del personal jerdrquico y se
vio, en muchos casos en contra de la propia Ley, sometida discrecionalmente a posiciones
inferiores y subordinadas.

Con una visidon estatista, que comenzé a partir de la revolucion de 1952, Ia
Superintendencia de Bancos tuvo que amoldarse a las condiciones en las que se
desenvolvia el pais y sufrié una serie de transformaciones que son parte de su historia. A
principios de los afios ‘70, el pais comenzé a vivir una nueva época en el aspecto financiero,
con una reorientacion del mismo y de las propias entidades bancarias a la captacion de
Trecursos intermos y extemos para canalizarlos al sector productivo.

Con un nuevo panorama, caracterizado por un mayor moviiniento econémico, el pais
se vio fTente a la necesidad de adecuar su sistema financiero y emergente de aquella surgié
otra necesidad atin mayor: la de contar con un organismo fiscalizador agil, moderno v
principalmente técnico. En los hechos, la Ley de 1928 dio las primeras e irrefutables
muestras de obsolencia, y las circunstancias urgian un organismo que, con las
caracteristicas mencionadas, vigilara las nuevas operaciones, orientara mejor la actividad
financiera y se convirtiera en una garantia para reducir los riesgos generados por las nuevas
operaciones economicas. Por ello, y para salvar las dificuitades anotadas, el gobiemo
deterinind incorporar la SBEF a la estructura orgdnica del Banco Central a través del
Decreto Ley 09428, del 28 de octubre de 1970, que también fue conocido como la "Ley del
Sisterna Financiero Nacional”". Fue entonces, cuando la SBEF se convirtio en la Divisién de
Fiscalizacién dependiente del Banco Central. Afios mas tarde, siempre en blisqueda de una
armoniosa adecuvaciéon de su funcionamiento a las exigencias del momento, el Poder
Ejecutivo determiné el desprendimiento de la rama de seguros de la SBEF y creo la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros, que contaba a partir del Decreto Ley 12926, del
3 de octubre, con legislacién propia.

Con la wvigencia del nuevo modelo de politica economica, surgido con la
promulgacidn del Decreto Supremo 21060, de agosto de 1985, el pais comenzo a caminar

con un nuevo rumbo, encuadridndose dentro de los preceptos de la economia de libre
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mercado y libre competencia. En este nuevo escenario, se le otorgd un mayor rol a a
iniciativa privada en el desarrollo nacional, en el que la actividad del sistema financiero
comenzo a desarrollarse en un mercado tendente a la gradual desregulacién y limitante de
todo tratamiento preferencial en favor de la banca estatal.

Como consecuencia de la apertura financiera contemplada en la nueva politica
economica, el pais necesitaba mayor supervision, que garantizara el cumplimiento de la
Ley, en el marco de las finanzas. El gobierno de entonces emitio, el 10 de julio de 1987, el
Decreto Supremo 21660, que subsand una omision del D.S 21060, con el fin de ordenar el
sistema financiero y restituyé la independencia de la Superintendencia de Bancos y
Entidades Financieras, con plena facultad en el uso de sus atribuciones y responsabilidades.

EID.S. 21660 establece:

» Restablecer la autonomia y las atribuciones de la Superintendencia de Bancos,
dispeniendo que, [uego de seis meses de nombrado el superintendente de Bancos, Ja
entidad fiscalizadora reasuma las funciones y atribuciones que le otorga la Ley

General de Bancos con plenitud de facultades.

A%

Definir el marco de actividades de la banca privada, nacional y extranjera.

Normar la estructura financiera del sistema bancario

v

A\

Crear controles y establecer sanciones para ¢l sistema financiero.

v

Reglamentar las actividades de ia banca estatal y liquidacién del Banco de Ia
Vivienda S.A.M.
» Establecer el tratamiento de la deuda externa del pais con acreedores privados
extranjeros y la conversion de dicha deunda.

Desde 1938, afio en que comenzé la reestructuracién de la SBEF y su consolidacién
como ente regulador y fiscalizador del sistema financiero, la institucidn ha cursado por tres
progresivas etapas hasta la actualidad.

La primera ctapa, de 1988 hasta 1990, fue de afirmacién de la entidad, con los
objetivos citados anteriormente, con el concepto de ingresar en una fase de modernidad
que, acorde con las exigencias de los tiempos, cumpliera los objetivos trazados por el
ordenamiento legal. Los principales logros de esta etapa, en la que el mismo pais sufria una

serie de transformaciones de distintos érdenes, se destaca especialmente, la adecuacién de
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las entidades supervisadas para responder a una entidad fiscalizadora auténoma, con una
orgamzacion actualizada y dotada de sistemas modernos y técnmicas renovadas de
Inspeccion y control.

La segunda etapa, situada cronoldégicamente entre 1990 y 1993, comenzé con la
puesta en vigencia de la Ley SAFCO a partir del 20 de julio de 1990, que marcé
importantes pautas para el funcionamiento de la SBEF y concluyd con la aprobacién y
promulgacién de la nueva Ley de Bancos y Entidades Financieras No. 1488 de 14 de abril
de 1993, que otorgd responsabilidades y obligaciones adicionales para la entidad. Esta
puede considerarse la fase de fortalecimiento de ia SBEF, que a partir de la Ley SAFCO
cuenta con un claro ambito de accion, despejando todas las interrogantes que tenian las
entidades financieras en general y marcando ademés una fase de acercamiento institucional,
basado en el ordenamiento y acatamiento de Jas mismas ante un organismo consolidado,
mas fuerte y eficiente. La Ley SAFCO, que regula los sistemas de administracidén y control
de recursos del Estado, reafirmé y amplio las facultades de la SBEF como 6rgano rector del
sistema de control de toda captacion de recursos del publico y de intermediacién financiera
del pais, incluyendo al Banco Central de Bolivia. Este instrumento legal faculté ademds a la
entidad a incorporar al ambito de su competencia a otras personas entidades que realicen
operaciones financieras, existentes o por crearse, cuando razones de politica monetaria o
crediticia asi lo justifiquen. En esta segunda fase se consolidaron los sistemas de control y
vigilancia, se desarrollaron normas y reglamentos para el control de las entidades
supervisadas v se establecieron métodos modernos de anélisis y evaluacién para las
actividades més importantes de la intermediacion financiera.

La tercera etapa se inicid en 1993 y llega hasta el presente. Empieza a partir de la
promulgacion de la nueva Ley 1488, de Bancos y Entidades Financieras, que establecié un
nuevo marco juridico para la supervision y el control del sistema financiero nacional. La
Ley de Bancos y Entidades Financieras N° 1488 cambié el enfoque de supervisién
priorizando €l control de las actividades de intermediacion financiera y servicios auxiliares
sobre toda sociedad, corporacion o empresa que efectie dichas actividades,
independientemente de su diferenciacion sea por la naturaleza juridica, constitucién o
estructura. Establecio, entre otros, que: los bancos, las cooperativas de ahorro y crédito, las

mutuales de ahorro y crédito para la vivienda, las empresas de leasing, factoring y reporto,
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los almacenes generales de depdsito, asi como las empresas de seguro y los agentes de
bolsa, sean supervisados en razon de las actividades u operaciones que realizan. Dispuso
también que todas las entidades del sistema financiero estén sometidas a la supervision de
la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras con un caricter prudencial que
supone upa supervision in-situ {campo) y Ja vigilancia externa {gabinete) para conocer, en
forma anticipada las potenciales pérdidas y buscar la oportuna cobertura de las mismas.

Partiendo de este importante hito y en cuanto corresponde al rol de ta SBEF, se han
efectuado modificaciones a la Ley N° 1488, segin se expone a continuacion. En fecha 31
de octubre de 1995 se dicta la Ley del Banco Central de Bolivia N° 1670 que introduce
modificaciones a la Ley de Bancos y Entidades Financieras. Asimismo, mediante Ia Ley de
Pensiones N° 1732 de 29 de noviembre de 1996, se establecen modificaciones,
constituyendo Ja principal, Ia facultad de intervencion otorgada a Ia Superintendencia de
Bancos y Entidades Financieras (SBEF). La Ley N° 1768 de modificaciones al Codigo
Penal de 10 de marzo de 1997 y el Decreto Supremo N° 24771 de 31 de julio de 1997,
crean y reglamentan las funciones de la Unidad de Investigaciones Financieras como
entidad desconcentrada de la SBEF.

E) 15 de junio de 1998 se dicta la Ley de Propiedad y Crédito Popular N° 1864, que
entre otros aspectos crea el Comité de Normas Financieras de Prudencia (CONFIP),
Instancia encargada de aprobar las normas de regulacién y de coordinar entre 1a SBEF,
SPVS, BCB y Viceministerio de Asuntos Financieros. Adicionalmente, esta ley faculta ala
SBEF a disponer el cambio de propiedad y admninistracién de la entidad que presente
deficiencia patrimonial, o ponga en grave riesgo los depésitos del piblico y su viabilidad,
por deficiente administracion v/o controles internos.

El 14 de mavo de 1999 se promulga la Ley Modificatoria de Disposiciones Legales
del Sisterna Financiero N° 1977, que entre otras disposiciones, complementa la Ley N°
1864 citada precedentemente, con disposiciones para la intervencion y venta forzosa de una
entidad financiera en funcionamiento.

El 3 de abnl del 2000 se promulga la Ley de Reactivacién Econdémica que modifica
la Ley de Bancos y Entidades Financieras y, el 4 de mayo del 2001 se promulga Ia Ley
FERE N° 2196 que modifica la Ley de Bancos y Entidades Financieras.
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Finalmente, el 20 de diciembre del 2001 se ha emitido la Ley N° 2297 que modifica
la Ley de Bancos y Entidades Financieras estableciendo, entre variadas € importantes
modificaciones, medidas prudenciales relacionadas con el 4mbito de aplicacion de la Ley;
con reglas de entrada y de evaluacion de fundadores y futuros accionistas de nuevas
entidades; con disposiciones para los aumentos de capital y la fijacton del capital minimo;
con la responsabilidad v sanciones a los actores que tienen que ver con la propiedad y
gestion de una entidad financiera; con el papel del control interno en las entidades
financieras y otras relacionadas con el marco operacional de dichas entidades.
Adicionalmente, dispone nuevas atribuciones que Ja SBEF debe cumplir, entre las cuales se
remarca la de disponer la regularizacidn obligatoria y la intervencion de las entidades de
mtermediacion financiera, asi como la atribucion de dimgir las investigaciones de
legitimacion de ganancias ilicitas y suscribir convenios con organismos internacionales con
funciones analogas.

El 17 de agosto del presente afio se publica el DS N°® 26772 como norma
reglamentana a la Ley de Orgamizacion del Poder Ejecutivo, esta norma crea el Ministerio
sin Cartera Responsable de Servicios Financieros con el cual la SBEF debe coordinar la
adecuacion de las politicas institucionales y normas legales del sistema financiero. El
desenvolvimiento de la SBEF se circunscribe en los limites de las atribuciones y
obligaciones, definidas por las disposiciones legales citadas precedentemente y su Estatuto
Organico aprobado mediante DS N® 22203 de 26 de mayo de 1989.Dentro el mismo marco
temporal. Cabe mencionar el hecho que Bolivia recibié una mision conjunta del Banco
Mundial y det FMI - FSAP (Financial Sector Assessment Program)- primero en novieinbre
de 2002 y posteriormente en enero del presente afio. Esta mision observé con preocupacion
que la capacidad de supervision bancaria esta debilitada y que las incertidumbres en el
marco institucional, con relacidon a la supervision bancaria, como resultado de la creacién
del Ministerio de Asuntos Financieros y del SIREFI podrian exacerbar la inestabilidad
financiera. No cabe duda alguna que uno de los mayores desaciertos del gobierno fue
debilitar a la SBEF mediante la creacion del mencionado ministerio, aunque el error fue
enmendado posteriormente al devolverle la capacidad plena de supervision y regulacion a

la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras.
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De esta manera este ministerio se transformé en el viceministerio de Servicios
Financieros y Sociedades Comerciales por Decreto Supremo N°26973 del 27 de marzo de

2003, formando parte de la estructura del Ministerio de Hacienda.
3.1.1.3.1. Supervisién y Transparencia del Sistema Financiero

3.1.1.3.2. Procesos de Supervision e Inspecciones

Hasta la gestion 1995, el enfoque de control y fiscalizacion aplicado por la SBEF
estaba basado en dos tipos de supervision claramente diferenciados entre si de Campo vy de
Gabinete, respondiendo su estructura organizativa a este enfoque mediante el
funcionamiento de dos intendencias, una para cada tipo de supervision.

Durante la gestién 1996, la SBEF realizé un cambio de enfoque de trabajo,
Integrando la supervision de campo y de gabinete. En 1998, se hizo evidente la importancia
de as entidades dedicadas a las microfinanzas y la necesidad de establecer mecanismos de
supervision diferenciados de los bancos, creindose una intendencia dedicada

exclusivamente para atender a FFPs, CACs, y MAPs.
3.1.1.3.3. Supervisién Bancaria

El proceso de supervision de entidades bancarias considera la supervision de
gabinete, orientada a la deteccidn de riesgos, y la supervisién de campo, con énfasis en la
vertficacion de riesgos, de manera integrada, preventiva y proactiva.

La supervisién se enfoca como un proceso sistémico, permanente, de entradas,
salidas y retroalimentacion. Dentro de este enfoque, se desarrollé e implementd una
metodologia de supervision y diagnéstico que permite identificar los problemas de los
bancos de manera anticipada y efectuar proyecciones sobre el comportamiento de las
entidades bancarias. Esta metodologia pone énfasis en la evaluacién de la Cartera de
creditos, principal activo de los bancos, bienes adjudicados e inversiones, y permite el
conocimiento de la condicién de estos activos en cada una de las instituciones financieras
supervisadas.

La labor de fiscalizacion de la SBEF se ha visto reforzada con la aplicacion de la

metodologia de supervision citada, ya que se ha logrado que el monitoreo de los
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supervisados sea integral, proactivo, preventivo y eficiente, segin las caracteristicas
siguientes:

Es integral, porque:

Conjunciona los dos pilares de la supervision, gabinete y campo, en un mismo proceso
sistémico permanernte,

Considera todos los aspectos cuantitativos y cualitativos de un mstitucién.

A través del disefio de un modelo estadistico, y con base en una muestra de créditos
representativa, permitir identificar requerimientos de previsiones, conocer la calidad de fa
gestion e inferir las conclusiones al resto de la Cartera no analizada.

Es preventiva, porque esta orientada a evaluar la calidad de los procesos de gestion,
enfatizando el seguimiento de areas débiles identificadas y el establecimiento de medidas
correctivas por parte de la administracion.

Es proactiva, porque el resultado de la evaluacion del riesgo crediticio permite
identificar la situacidn financiera de un banco, desde el punto de vista de su generacion de
flujos y viabilidad futura y recomendar la adopcion de acciones tendentes a fortalecer la
estructura financiera y patrimonial de las entidades supervisadas.

Y es eficiente, por:

La optimizacion del tiempo con la automatizacion de papeles de trabajo y mayor
tiempo para el andlisis y evaluacion del riesgo crediticio que permite la consecucion de
me)ores resuitados.

La estandarizacion de criterios de revision y analisis de fa informacion obtenida por
los supervisores.

La constitucién de una base de datos histdrica que brinda mnformacion en linea.

La obtencidn de infermacion estadistica y consolidada en detalle de la Cartera de
créditos optimizando el trabajo de tabulacién, ordemamiento y consolidacién de la
infonnacién.

La obtencion de modelos de informes tipo computarizados respecto al diagnostico y
provecciones financieras de las entidades bancarias.

La optimizacion de la organizacion del trabajo con un seguimiento mas estricto del

mismo, del grado de cumplimiento por funcionario, del grado de avance, etc.
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Como parte de [a metodologia, se han desarrollado modelos computarizados de analisis,
diagnostico y proyeccidn de resultados de las entidades financieras y de seleccion de
muestras estadisticas representativas para la evaluacién del riesgo crediticio, a través de las

herramientas informatizadas siguientes:

# Seleccion por muestreo
# Cédula, herramienta para automatizar la revision de créditos
# Informes, largo y corto, de diagnostico

Proyecciones financieras

i

La implementacion de esta metodologia fue aplicada a través de pruebas piloto y
ajustes posteriores de cada uno de los modelos desarrollados. Las pruebas piloto se
reforzaron con seminarios y talleres interactivos, evaluacion de los resultados obtenidos y
el seguimiento posterior a la aplicacién de la metodologia.

De esta manera, la SBEF cuenta con personal capacitado en técnicas de supervisién
con enfoque integral y preventivo y en el uso de herramientas de supervision de la nueva

metodologia.

3.1.1.3.4. Supervision de las Entidades No Bancarias

Como va se ha dicho, la SBEF creé la Intendencia de Supervision de Entidades No
Bancarias, que ademas de supervisar a los FFPs, controla a CACs, MAPs; vy, al Banco
Solidario, por el tipo de clientela que atiende.

El modelo CAMEL, fue ajustado en funcion a los riesgos de las entidades no
bancarias y actualmente es una herrainjenta de supervisién de campo, que estandariza los
procesos v elimina asimetrias.

El CAMEL tiene el objetive de establecer la situacion financiera y patrimonial de la
entidad, mediante el examen de las cinco areas consideradas de mayor importancia en su
estructura financiera. Adicionalmente se constituye en un instrumento de monitoreo, alerta
temprana v medicion del riesgo financiero, otorgando una calificacion de solvencia y

calidad de administracion a cada entidad.
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Las areas examinadas por ] CAMEL son:

1) Capital

2) Calidad de los activos
3) Gerencia

4) Rentabilidad

5) Liquidez

Complementariamente, la SBEF ha desarrollade un método de medicién del nesgo

crediticio, que forma parte del CAMEL y comprende la medicién del riesgo originado en la

morosidad propia de la Cartera de créditos y el riesgo de incobrabilidad adicional.

La experiencia en la aplicacion del CAMEL ha inducido a las entidades no

bancarias a adoptar las medidas de fortalecimiento siguientes:

-
~

AV

A%

A%

AT 1

\/’

Mejoramiento de sistemas de control interno y control de riesgo crediticio.
Asignacién de labores adicionales a las unidades de control de riesgo crediticio a las
normadas.

Formalecimiento de los roles de auditoria interna y auditoria de sistemas.
Formalizacion de politicas y procedimientos e implantacién de sistemas de
monitoreo a las politicas crediticias.

Reformulacion de planes de capacitacion integral del personal.

Modificaciones a la estructura organizacional.

Redefinicién de los sistemas de informacién gerencial.

Reformulacion de planes estratégicos.

3.1.1.3.5. Supervisién de entidades dedicadas a las microfinanzas

El ingreso al mercado de nuevas entidades especializadas en microfinanzas, implico

Ja necesidad de redefinir el enfoque de supervisién aplicado por Ja SBEF, por tratarse de un

sector con caracteristicas muy particulares, que se resumen a continuacion:

~
~

Dispersi6n del riesgo, colocacion masiva. La Cartera de Créditos, a diferencia de
la bancaria, se caracteriza por la atomizacion del riesgo en un gran ntmero de

prestatarios.
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Insuficiente informacién financiera. La informactén financiera base, utilizada
para fa determinacién de [a capacidad de pago y endeudamiento de los prestatarios,
es Insuficiente por la escasa documentacion respaldatoria debido a la informalidad

de las actividades econdmicas de los clientes.

Volatilidad de! negocio. Las actividades econdmicas de muchos prestatarios son
esporadicas, inestables y muy vulnerables a fluctuaclones de los ciclos econémicos,

lo que Incrementa considerablemente el riesgo para las entidades.

Descentralizacion de operaciones. Para la aplicacion de las tecnologias crediticias,
las entidades microfinancieras requieren de estructuras administrativas
descentralizadas y eficientes sistemas de control intemo, apropiados a los riesgos

asumidos.

Estructura de capital. La propiedad del capital de la mavoria de estas entidades es
de organismos sin fines de lucro y organismos inultilaterales, con limites

preestablecidos de inversion, lo que dificulta una reposicion oportuna de capital.

Evaluacion externa independiente. Las calificadoras de mesgo y los auditores
externos, se encuentran en un proceso de acumulacién de experiencia para lograr

mecanismos adecuados para evaluar a estas entidades.

3.1.1.3.6. Supervisién de cooperativas de ahorro y crédito

El proceso de regularizacion del sistema cooperative de aborro y crédito, ha

requerido Ja busqueda de los mejores instrumentos para su evaluacién y monitoreo
especializado, dado el gran nimero de CACs y las caracteristicas de conformacién e

Integracion de su capital social,

Dicha busqueda concluyd con la adopcion del modelo denominado PERLAS que ha

sido desarroflado sobre la base de experiencias latinoamericanas y el comportamiento

general de estas entidades.
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Se trata de un modelo de monitoreo cuantitativo del comportamiento econdmico
fmanciero de las cooperativas, que optimiza el uso de recursos humanos mediante procesos
estandarizados.

Las 4reas claves que analiza el modelo y originan su nombre son:

I. Proteccion

2. Estructura

3. Rendimientos y costos

4. Liquidez

5. Activos improductivos

6. Sefiales expansivas

El modelo fija metas que determinan objetivos financieros que las CACs deben
fratar de alcanzar progresivamente; y a su vez, sirve de instrumento gerencial de enlace

entre los supervisados y el supervisor.

3.1.1.4. La Superintendencia de Pensiones Valores y Seguros

La Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros (SPVS) es el organismo que
controla, regula y fiscaliza a los sectores financieros no bancarios dedicados a las
actividades de las tres areas que estdn bajo su jurisdiccion, velando por la transparencia de
los mercados y educando a los agentes econdmicos.

La SPVS fue creada por la Ley de Propiedad y Crédito Popular el 15 de Junio de
[998, como parte de un proceso adininistrativo nacional. Sus actividades estin regidas por
las leyes de Pensiones, del Mercado de Valores, Seguros y Propiedad y Crédito Popular.

La Ley de Propiedad y Crédito Popular (PCP) fusiond en una sola superintendencia
a tres superintendencias anteriormente existentes para cada uno de los mercados, debido a
que Ias actividades de estos tres sectores estan intimamente ligadas. Ello hacia necesario
que tanto las normas, los mecanismos de supervision y los sistemas que los rigen sean

adecuadamente coordinados entre si.
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» Mision de la SPVS

La misién fundamental de la SPVS es promover el desarrollo sostemdo de los
sectores de pensiones, valores y seguros, en forma transparente, organizada y dentro de un
inarco de prudencia que evite riesgos innecesarios y garantice un crecimiento controlado.
Esta mision se la cumple fiscalizando y regulando a los actores de los tres mercados;
brindando informacién veraz, completa y oportuna tanto a las instituciones que prestan los
servicios como al creciente universo de usuarios; y educando a la poblacion sobre sus
derechos, obligaciones y beneficios.

Para ello, esta Superintendencia emplea buena parte del tiempo en estudiar y
elaborar normas y sistemas que faciliten su labor reguladora y fiscalizadora. La SPVS
busca desarrollar su misién con eficiencia basada en la €tica, la transparencia, la justicia, €l
profesionalismo y el trabajo en equipo, principios rectores de la labor institucional y que
son compartidos por el personal. Estos valores son la brujula que guia a la organizacion por
un rumbo firme.

La regla namero uno de la SPVS es trabajar de forma honesta, cumpliendo
fielmente los cinco principios institucionales inviolables, siendo absolutamente

incorruptible y manteniendo estricto apego a las leyes, normas y reglas establecidas.
» Vision de la SPVS

La SPVS ve a futuro los mercados de pensiones, valores y seguros totalmente
consolidados, con instituciones desarrolladas, seguras, fuertes, confiables y operando con
eficiencia y transparencia.

Vislumbra una sociedad participando activamente de los mercados con la
familiaridad que le otorga el estar bien infonmada, conociendo a fondo el funcionamiento
de los tres sectores y sabiendo que sus derechos, obligaciones y beneficios estan
preservados.

Se ve asi misma formulando nuevas metas claras ¢ innovadoras; trabajando con
personal altamente calificado, competitivo; con instrumentos de control y fiscalizacion con

las mas modernas tecnologias, haciendo cumplir las Jeyes, decretos y resoluciones con la
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mayor justicia y ecuanimidad, como una institucién inmune a la corrupcién que gané la
credibilidad de fa poblacion.

El objetivo es que la labor de 1a SPVS trascienda el andlisis, que incorpore acciones
que revelen iniciativa, valor para arriesgarse y una inalterable voluntad de realizarla. "Es

PR ’ ’ - - s L ronl2
una vision que va mas alla de la institucion, es una vision de pais

3.1.2. El Consejo Nacional de Politica Financiera

El Consejo Nacional de Politica Financiera estd integrado por el Ministro de
Desarrolio Sostenible y Planificacién, el Ministro de Hacienda, el Ministro competente del
4rea Financiera, el Presidente del Banco Central de Bolivia y el Superintendente General
del SIREFI. Este Consejo es responsable de coordinar las politicas bancarias, financieras,
de valores, de pensiones, de seguros y de empresas, con capacidad de dictaminar y
proponer al Poder Ejecutivo normas de cardcter general en esas materias, para su
aprobacién mediante Decrete Supremo. EI CONFIP puede convocar a los Superintendentes
del SIREFI para el tratamiento de las materias relacionadas al ambito de sus respectivas
competencias. Asimismo puede convocar a los Ministros de las dreas pertinentes.

Cabe mencionar el hecho que mediante la Ley del Bonesol se elimina la
Superintendencia de Recursos Jerarguicos.

El Consejo Nacional de Politica Financiera fue eliminado el presente afio,

exactamente en fecha 6 de mayo de 2003 por medio del D.S. 27026.

3.1.3. La Creacion del Ministerio de Servicios Financieros

Un hecho que debe ser destacado es el referido a la creacién del Ministerio de
Servicios Financieros:

Cuando la SBEF adquiere cardcter de Organo Rector, independiente de los poderes
del Estado, se compromete a velar por el Sistema Financiero reflejando esto dentro sus
politicas v objetivos especificos, por lo que elabora un marco regulatorio prudente, basado
en estandares internacionales. Ahora bien, los sucesos de crisis gue se llevan a cabo

durante 1998, tanto a nivel internacional como nacional, debilitan el sector productivo

% Dr. Pablo Gottret Valdés
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boliviano; hecho que se ve reflejado en un incremento en el nivel de morosidad -los
prestatarios del sector en particular incumplen los pagos en las distintas entidades
financieras-. En este sentido el gobierno en un intento por aliviar esta crisis promueve
politicas fiscales a través de la implementacién del PLANE o del PROVIVIENDA por
ejemplo; intento que no obtuvo los resultados esperados, por otra parte el sector privado de
la economia nacional presiona a la SBEF en el sentido de que ésta en su calidad de 6rgano
rector debia flexibilizar las Normas Prudenciales, incurriendo en un terrible error al no
entender que las Normas Prudenciales son estrictamente instrumentos de Politica
Financiera y no asi de Politica Monetana.

En realidad la solucién venia por ¢l lado de la mejora de los problemas de estructura
econémica, de base y no a través de una mejora en el sistema de regulacion o en una mejora
de las Empresas deficientes a través de Decretos Supremos.

Ante estos acontecimientos la SBEF se mantuvo firme en su postura y
aprovechando la coyuntura politica que se daba, el Gobierno opta por la creacion de un
Ministerio, que por jerarquia institucional, podia restarle independencia al érgano rector
(SBEF) y asi manipular las Normas Prudenciales. Denotando que la creacién del
mencionado ministerio era de caracter estrictamente politico y no asi economico.

Por otro lado lastimosamente la creacién del Ministerio de Servicios Fiancieros
obedecia a intereses particulares, pues algunos funcionarios politicos con altos cargos
dentro de la estructura gubernamental eran propietarios de bancos deficientes, por o que,
obviamente, con la implementacién del ministerio mencionado podrian solucionar los

problemas de dichos bancos.
3.2. Marco Regulatorio
Este apartado contiene algunas de Jas leyes, normas, reglamentos estrictamente

vinculados con la Supervision Financiera de Bolivia, que sirven como referencia dentro de

la elaboracion de la presente tesis.
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3.2.1. Ley No 1670 del Banco Central

Ley promulgada el 31 Octubre de 1995, el Banco Central de Bolivia, como
institucién de Derecho Publico debe velar por Ja estabilidad interna y externa de la moneda
nacional, debe tener un sistema de intermediacién financiera estable y competitiva, debe
formular politicas en materia monetaria y cambiana.

Ademas este drgano esta encargado de emitir la unidad monetaria de Bolivia que es
exclusiva del Banco Central de Bolivia, también esté facultado para fortalecer las Reservas
Internacionales como el oro fisico, Divisas depositadas en el B.C.B., Letras de cambio o
pagarés, Titulos Piblicos o Titulos negociables emitidos por gobiernos extranjeros o
entidades internacionales.

Ests facultado para manejar y administrar las reservas internacionales, puede
contratar créditos para el fortalecimiento de las reservas Internacionales, prestar servicios
de contratacién de créditos Externos, recibir del estado valores en custodia, realizar por
cuenta del estado aportes de capital a los organismos financieros internacionales, emitir ,
colocar y administrar los titulos de deuda publica.

Tanbién realiza operaciones de fideicomiso y de adminjstracion. Participa en toda
negociacion y conversién de la deuda piblica externa.

Puede elevar pero no disminuir los montos de capital minimo necesarios para la
creacién y funcionamiento de entidades de intermediacidn financiera. Las funciones y
atribuciones del BCB sélo podran ser modificadas mediante Jey de Ia Republica.

Un aspecto relevante que se introduce en el sistema financiero de Bolivia a traves
de esta ley es el hecho referido a la colocacién de recursos, vale decir que las entidades
financieras no pueden otorgar créditos a grupos vinculados a ellas, se considera grupos
vinculados cuando se tiene una participacién superior al 10% en la entidad fimanciera,
cuando se desempefien funciones de alto grado en la entidad, cuando Ia misma no cuente -
con informacién actualizada de sus propietarios; ademas se entiende como prestatario a
aque] agente que sea calificado como tal por la Superintendencia de Bancos y Entidades

Financieras.
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Otro aspecto relevante es el hecho que a partir de esta ley las normas de] B.C.B.
respecto al patrimonio de [as entidades financieras debian tomar en cuenta nuevas
disposiciones que ser; se incrementa el patrimonio neto de las entidades financiera de 8% a
por lo menos el 10% del total de sus activos, estableciendo los sigutentes coefictentes de
ponderacion de activos y contingentes:

# 0% para ¢] efectivo en boveda del B.C.B.

-
4

10% para créditos garantizados por el tesoro Nacional.

v

20% para créditos garantizados por Bancos nacionales y Extranjeros.

50% para créditos garantizados por hipotecas

v

v

100% para todos los demas activos que conllevan un riesgo para la entidad
financiera,

Ahora bien, a través de esta ley la supervision de estas normas corresponde la
Superintendencia de Bancos, ademas de gue para la formulacion de las normas el B.CB.

podia realizar consultas no vinculantes a la esta Superintendencia.

3.2.2. Ley No 1488 de Bancos y Entidades Financieras

Esta ley, del 14 de abril de 1993 emitida por el Banco Central de Bolivia, norma y
regula las actividades financieras, servicios auxiliares financieros de entidades bancarias y
no bancarias; las cuales tengan como objetivo fa captacion de recursos del pablico, atn
cuando éstas no persigan fines de fucro. tales entidades son: de interimediacion fipanciera
no bancaria, Cooperativas de ahorro y préstamo, Mutuales de Ahorro y préstamo para
vivienda y otras financieras no bancarias.

Asi también supervisa y autoriza la creacidn de nuevas instituciones bancarias de
acuerdo a lo dispuesto especificamente en [a presente fey.

Es importante resaltar €l hecho que con Ia promulgacidn de esta ley el sistema
financiero se moderniza , puesto que hasta 1993 se trabajaba con la Ley General de Bancos
que tenia vigencia desde 1928, wale decir por mas de 68 afios. Esta ley introduce la
multibanca permitiendo a los bancos constituidos en el extranjero abrir agencias en

Bolivia, las que s6lo efectiian dentro del pais, operaciones activas y de servicios financieros
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auxiliares, autorizadas por la Superintendencia. Esta ley fija un monto de capital pagado
minimo de Jos bancos , exceptuando al B.C.B., de una cantidad equivalente a dos millones
de derechos especiales de giro.

A través de esta ley se nomman especificamente los requerimientos para la
constitucion de nuevas entidades financieras que estan en funcion de un perfil bastante
elaborado, desde la constitucién de los fundadores de dichas entidades financieras - por
ejemplo no podran desempefiarse como fundadores aquellos inhabilitados para ejercer
comerclo, los que tengan auto de procedimiento o sentencia condenatoria por ia comisién
de delitos comunes, los deudores en mora al sistema financiero que tengan créditos en
gjecucion o castigados, responsables de quiebras en sociedades en general y entidades del
sistema financiero-, requerimientos de autorizacién de constitucion otorgado por parte de la
Superintendencia de Bancos.

Un aspecto relevante que se da con la implementacion de esta ley es el otorgamiento
de independencia con plena facultad en el uso de sus atribuciones y responsabilidades como
organo rector a la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras.

Ley No 1488 define de manera exacta las operaciones que estan facultadas a realizar
las entidades financieras que son operaciones pasivas, activas, contingentes y de servicios
financieros, tanto en moneda extranjera como en moneda nacional, para efectos de la ley
son entendidas como:

» operaciones activas: definidas en el corto plazo como no mayores a un afio,
mediano plazo entre un afioc como minimo y cinco afios coiNo MAaximo y

largo plazo como mayores a cinco afios.

v

operaciones pasivas: defintdas como 4 /¢ Vista que se entiende como
cualquier clase de pasivos cuyo pago puede ser requerido a simple pedido
del titular con la presentacion del respectivo documento; 4 Plazo que se
entiende como depdsitos de cualquier denominacién cuyo pago puede ser
requerido en un plazo mayor o igual a treinta dias; los depdsitos en caja de
ahorros.

Algunos ejemplos de las operaciones pasivas que estan facultadas a realizar las

entidades financieras son:
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Recibir depositos de dinero en cuentas de ahorro, en cuenta corriente, a la vistay a
plazo.

Emitir y colocar acciones de nueva emision para aumento de capital.

Emitir y colocar cédulas hipotecarias.

Emitir y colocar bonos bancarios, convertibles o en acciones ordinarias.

Contraer créditos u obligaciones con ¢l BCB, entidades bancarias y financieras del
pais o del extranjero.

Emitir cheques de viajero y tarjetas de crédito.

Algunos ejemplos de las operaciones activas, contingentes y de servicios que estdn
facultadas a realizar las entidades financieras son:

Otorgar créditos y efectuar préstamos acorto mediano y largo plazo con garantias
personales, hipotecarias, prendarias o combinadas.

Otorgar avales, fianzas, y otras garantias.

Abrir, avisar, confirmar y negociar cartas de crédito a ta vista o a plazo.

Realizar giros y emitir ordenes de pago exigibles en el pais o en el extranjero.
Comprar y vender por cuenta propia documentos mercantiles.

Administrar fondos mutuos para realizar para realizar inversiones por cuenta de

terceros, sujeta a reglamentacion.

> Operar con cheques de viajero y tarjetas de crédito.

3.2.3. Ley N° 1732 de Pensiones de 29 De Noviembre de 1996

Ley promulgada aprobada mediante decreto supremo no. 25851 de 21 de julio de

2001. Esta Ley tiene el objetivo de asegurar la continuidad de los medios de subsistencia
del capital humano, mediante el seguro social obligatorio de largo plazo en cumplimiento
de la Constitucion Politica del Estado y disponer ¢l destino y administracion de los recursos
que benefician a los ciudadanos bolivianos de conformidad a la ley 1544 de 21 de marzo de
1994 (Ley de Capitalizacion). Ademas, esta ley modifica ¢! tratamiento de las del sistema
pensiones de Ja siguiente manera: Los recursos del seguro social obligatorio de largo plazo

para la prestacion de jubilacion, conforman fondos de pensiones. Los recursos de la
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capitalizacién que forman los fondos de capitalizacién colectiva, constituyen fideicomisos
irevocables, los cuales tienen duracién indefinida. Los fondos de pensiones, asi como los
fideicomisos frrevocables son administrados por las administradoras de fondos de
pensiones (AFP).

Esta Ley mtroduce un nuevo tratamiento en relacién al sistema de regulacion
financiera creando el Sistema de Regulacién Financiera (SIREFI), cuyo objetivo es regular,
controlar y supervisar las actividades, personas y entidades relacionadas con el seguro
social obligatorio de largo plazo, bancos y entidades financieras, entidades aseguradoras vy
reaseguradoras y del mercado de valores, en el Ambito de su competencia.

El SIREFT, esta bajo tuicién del Ministerio de Hacienda y Desarrollo Econdmico,
regido por la Superintendencia General e integrada por la Superintendencia de Pensiones, la
Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras, la Superintendencia de Seguros y
Reaseguros y la Superintendencia de Valores.

La Superintendencia General y las Superintendencias Sectoriales del SIREFI como
drganos autarquicos, son personas juridicas de derecho publico con jurisdiccion nacional.

Por otro lado mediante esta ley se crea la Superintendencia de Valores, como parte
de] Sistema de Regulacién Financiera (SIREF]), en sustitucion de la Comision Nacional de
Valores. La Superintendencia de Valores tiene competencia privativa ¢ indelegable. Hasta
la dictacion de la ley de Mercado de Valores, la Superintendencia de Valores cumple con
las funciones y atribuciones de la Comisién Nacional de Valores, de conformidad a las
normas legales vigentes, con excepcidn de la atribucion normativa, que es cumplida por el
Poder Ejecutivo, mediante Decreto Supremo. Crea también la Superintendencia de
Pensiones, como parte del sistema de regulacion financiera (SIREFI). La Superintendencia
de Pensiones tiene jurisdiccion nacional y su competencia es privativa e indelegable.

La ley de Pensiones da un nuevo trato al régimen regulatorio para bancos con
problemas ademds de modificar la ley de bancos y entidades financieras en lo referido a el
plazo para el pago del aumento de capital previsto en el proceso de regulacion patrimonial

modificandolo a noventa (90) dias a partir de la resolucion de la asamblea.
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3.2.4. Ley de Propiedad y Crédite Popular

Ley de 15 de junio de 1998 que tiene por objeto otorgar mayores oportunidades a
los ciudadanos bolivianos para ampliar su condiciéon de propietarios y potenciales
inversores, con acceso democratizado al crédito. Para este proposito, esta ley norma:

» las formas de participacién de los bolivianos en las empresas capitalizadas por

efecto de la Ley de Capitalizacion No. 1544;

la movihizacién del ahorro y [a inversion popular, la ampliacién del microcrédito

Y

productivo, de servicios y de vivienda y su mejor distribucion;
# la reforma de la administracion de las cooperativas de servicios publicos con el fin
de mejorar y ampliar la cobertura de los mismos;

» la expansion de servicios financieros a los municipios;

N

el fortalecrmiento del sistema de mtermediacion financiera, su reglamentacion y
supervision; y

la reestructuracion y unificacion del registro de personas.

N

Se crea €] Comité de Normas Fiancieras de Prudencia (CONFIP) como dérgano que
estaba encargado de la aprobacién de las normas de prudencia para el funcionamiento del
sistema financiero nacional e instancia de coordinacion de las actividades de la SBEF y de
la SPVS.

El CONFIP consideraba aprobaba normas de prudencia en relacion a las materias
contempladas en la ley del Banco Central de Bolivia, y las que correspondian para la
aplicacion de la ley de Pensiones, ley del Mercado de Valores y ley de Seguros. Ademas,
era atribucion del CONFIP aprobar las normas de prudencia, acorde con 1a normatividad
legal vigente. Era un cuerpo colegiado integrado por el Presidente del Banco Central de
Bolivia, el Superintendente de Bancos y Entidades Financieras, ¢l Superintendente de
Pensiones, Valores y Seguros y un Viceministro del Ministerio de Hacienda. Las normas
que aprobaba el CONFIP eran emitidas obligatoriamente, sin alterar, modificar o restringir
su contenido, como resoluciones de Ja Superintendencia correspondiente. Era atribucidn de
las superintendencias vigilar ¢l cumplimiento de las normas aprobadas por el CONFIP.

Ademas, no tenia facultades para considerar ni pronunciarse en relacién a aspectos
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monetarios y cambiarios, los cuales se mantenian como facultad exclusiva del Banco

Central de Bolivia.

3.2.5. Ley del Bonosol

Esta ley resalta en cuanto a los capitulos concernientes al sistema de regulacion
financiera la creacién de la Superintendencia General del SIREFI como érgano autérquico
y persona juridica de derecho publica con jurisdiccion nacional, a cargo del
Superintendente General del SIREFI. Ahora el Sistema de Regulacion Financiera (SIREFT),
tiene el objeto de regular, controlar y supervisar las actividades, personas y entidades
relacionadas con el Seguro Social Obligatorio de largo plazo, Bancos y Entidades
Financieras, Entidades Aseguradoras y Reaseguradoras, Mercado de Valores, y Empresas,
en ¢l 4mbito de su competencia.

El SIREFI, bajo tuicion del Poder Ejecutivo a través del Ministerio competente, se
encuentra regido por }a Superintendencia General e integrado por la Superintendencia de
Bancos y Entidades Financieras, 1a Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros y la
Superintendencia de Empresas.

La Superintendencia General del SIREFI tiene las mismas atribuciones del
Superintendente General del SIRESE en cuanto a la fiscalizacidn de la gestidn de los
Superintendentes, las politicas salariales y de recursos humanos, la estructura general
administrativa y la elaboracion del presupuesto consolidado del SIREFI.

Otro aspecto importante de resaltar en esta ley es la creacion de la Superimtendencia de
Empresas como parte del Sistema de Regulacion Financiera (SIREFI). La Superintendencia
de Empresas regula, controla y supervisa a las personas, entidades, empresas y actividades
sujetas a su jurisdiccion en lo relativo al gobiemo corporativo, la defensa de la
competencia, la reestructuracidn y liquidacion de empresas y el registro de comercio.

Por otra parte se¢ crea el Consejo Nacional de Politica Financiera integrado por el Ministro
de Desarrollo Sostenible y Planificacion, el Ministro de Hacienda, el Ministro competente
del drea Financiera, el Presidente del Banco Central de Bolivia y el Superintendente
General del SIREFL que es responsable de coordinar las politicas bancarias, financieras, de

valores, de pensiones, de seguros y de empresas, con capacidad de dictaminar y proponer al
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Poder Ejecutivo normas de caracter general en esas materias, para su aprobacion mediante
Decreto Supremo.

La Ley del Bonosol elimina la Superintendencia de Recursos Jerarquicos creada por la Ley
de Propiedad y Crédito Popular No. 1864, debiendo todos sus activos, pasivos, archivos y

documentos ser transferidos a la Superintendencia General del SIREFL.

3.2.6. Recopilacién de Normas para Bancos y Entidades Financieras

Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras, La Paz 2001. De manera
general esta recopilacion tiene por objeto tomar en cuenta ciertas consideraciones, normas y
definiciones en relacion a Ja Cartera de Créditos, ademas de una evaluacion y calificacion
de la Cartera de Créditos, del régimen de previsiones que surgen como resultado de Ia

evaluacién y calificacion de dicha Cartera.

3.2.7. Norma reglamentaria a la Ley de Organizacion del Poder Ejecutivo. Decreto
Supremeo No. 26772

Decreto supremo proinulgade el 15 de Agosto de 2002, considerando que en fa
aplicacion de lo establecido por la ley LOPE, es necesario establecer una nueva
reglamentacion de dicha Ley, en el marco de los planes y objetivos establecidos por €l
actual Gobiermo de la Nacidn, que tiene aplicacion obligatoria en todo el ambito del Poder

Ejecutive en el inarco de la ley LOPE.
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Capitulo 4




Capitulo 4
DESEMPENO DE LA ECONOMIA DE BOLIVIA 1990 - 2002

4.1, Anahisis de los Sectores Econdmicos

Para llevar adelante el siguiente analisis se presenta el Anexo 1, en el cuél se detalla
el desempefio del Producto Interno Bruto de Bolivia, en el periodo 1990 — 2002, en miles
de bolivianos.

Podemos aprectar que en términos generales el PIB presenta una tendencia
creciente, para el afto 1990 se registré 15.443.136 millones de bolivianos, para la siguiente
gestion éste se incrementd a 16.256.453 millones de bolivianos, asi mantuvo la misma
tendencia llegando a mediados dé la década a un mivel de 19.033.729 millones de
bolivianos cifra que se incrementé en 19.71% para la gestion 2001, vale decir que se
incrementé en 3.721.440 millones de bolivianos hasta alcanzar 22.598.836 millones para
dicha gestion.

A continuacién se realiza un andlisis del comportamiento de algunos de los
diferentes sectores econémicos de Bolivia durante el periodo comprendido entre 1990 y
2002:

En la gestién de andlisis del comportaniento en el sector de Agricultura, Silvicultura,
Caza y Pesca se puede apreciar que mantiene una tendencia irregular a lo largo de la década
de andlisis. Como factores preponderantes para este tipo de movimiento podernos citar el
hecho de que la produccion de Coca disminuyé constantemente desde el afio 1990 hasta el
afio 2002, salvo durante 1997 que tiene una leve recuperacién, pero a partir del afio 1998
empieza a decrecer a un mayor ritmo, debido principalmente al Desarrollo Alternativo que
promueve el gobierno. La produccién de Coca alcanza en 1990 un nivel de 195.108
miliones de bolivianos y para la gestion 2002 tan solo 39.449 millones de bolivianos

Otro factor interesante de analisis son los Productos Agricolas no Industriales que

presenta una tendencia regular de crecimiento, registrd 1.112.167 millones de bolivianos
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para 1990, aunque para 1998 presenté una baja produccion; pero repunté a partir de la
siguiente gestion hasta alcanzar un nivel de 14.365.585 millones de bolivianos para el 2002

De la misma manera el sector de Silvicultura Caza y Pesca mantuvo un crecimiento
interesante aunque solo en una gestion (1992) se registrd una disminucion en su nivel de
produccion el resto de las gestiones mantuvo ia tendencia creciente.

Ahora bien, en cuanto al sector de Extraccién de Minas y Canteras podemos afirmar
que también tiene una tendencia creciente en lineas generales, pues sélo en una gestion ,
1996, registré una disminucion en su nivel de produccton. Esta disminucidn encuentra su
explicacion en la caida en el nivel de produccion de Minerales Metélicos y no Metalicos,
que descendio en 55461 millones de bolivianos respecto al volumen alcanzado durante ¢l
afio 1995, que ascendia a 1.150.092 millones de bolivianos, obteniendo tan sélo 1.094.631
millones para el afto 1996. Pero luego de esta disminucion la produccion de Minerales
Metalicos y no Metalicos parecia resurgir volvié a incrementar su nivel alcanzando
1.003.316 millones , pero en 1998 volvié a decrecer esta vez ingresando en una tendencia
decreciente que se prolongd hasta la gestion 2001 presentando un estancamiento debido a la
contraccion de la demanda externa de materias primas y la caida de los precios originada
por }a crists financiera internacional.

El desfavorable contexto externo, en particular el comportamiento de los precios de
los productos basicos y la reduccién de la demanda en los paises industrializados,
determiné la caida importante en la produccion minera, aunque ya para la gestion 2002 ,
este rubro retoma un ciclo expansivo registrando para esta gestion 10.019.172 millones de
Bs.

Por otro lado es evidente una alza en ¢l nivel de produccidn de todo el sector, pues
la produccion de Petrdleo Crudo y Gas Natural mantuvo también un crecimiento sostenido
a excepcion de una gestion que fue 1999, vale la pena resaltar €] hecho que desde 1990
hasta la gestion 2001 este sector casi duplicé su mvel de produccion pues para 1990 se
registraban 663.842 millones de bolivianos y para el 2002 esta cifra alcanza 11.886.225
millones de bolivianos. Su explicacion se encuentra en que para ¢l afio 2000 se dio un
excepcional crecimiento de las exportaciones de gas natural a Brasil y que Ia tasa de
crecimiento de los productos de gas natural, fue determinante de los resultados de este

Sector.
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Es interesante analizar el sector de Comercio, pues este sector muestra un
crecimiento sostenido desde el afio 1990 hasta el afio 1998. Para el afio 1990 alcanzaba un
nivel de 1.370.940 millones de bolivianos, para 1994 1.622.311 millones para 1998
1.822.788 millones , pero durante 1999 disminuyo en 2.755 millones de bolivianos para
luego recuperarse y alcanzar un nivel de 1.870.874 millones para el afio 2000, 1.902,347 y
1.937.084 millones de bolivianos para las gestiones 2001 y 2002 respectivamente.

Esta misma situacion se presento en el sector de Transporte, Almacenamiento y
Comunicaciones, vale decir que mantuvo un crecimiento constante exceptuando el afio
1999. Para 1990 alcanzé un nivel de 1.439.094 millones de bolivianos cifra que se
incrementd hasta 2.349.061 millones para 1998, durante el afio 1999 se registré una
disminucién de 18.293 millones en dicho volumen pero a partir de la siguiente gestion
vuelve a tener una tendencia creciente alcanzando para la gestién 2002 una valor de
25.624.857 millones de bolivianos, esta fluctuacién se debe a que disminuyé para la gestién
1999 Transporte y Almacenamiento ademas de Comunicaciones

En cuanto a Construccién y Obras Plblicas se puede afinmar que mantuvo una
tendencia creciente desde 1990 hasta 1998 y que a partir de a siguiente gestion el sector
empezd a decrecer, en 1990 se registré en nivel de 474.022 millones de bolivianos, para
1998 esta cifra alcanzo 984.720 millones; debido al gran dinamismo por la construccién del
gasoducto a Brasil; pero durante los siguientes tres afios 12 cifra disminuyé 2 818.987,
762.520 y 716.174 millones de bolivianos respectivamente. El sector de la construccion
continud contrayéndose de manera significativa, debido a que la recesion en la construccion
privada no pudo ser compensada por las obras ptiblicas de infraestructura. Pero ya para la
gestion de 2002 revierte esta tendencia decreciente aumentando a 8.186.045 millones de
Bs.

Es también interesante analizar el sector de Establecimientos Financieros, Seguros,
Bienes Inmuebles v Servicios Prestados a las Empresas, ya que este sector siempre se
mantuvo en una tendencia creciente desde 1990, que alcanzaba 1.569.365 millones de
bolivianos, hasta fa gestién 2001 el sector creci6 alrededor del 100% alcanzando un total de
31.508.285 millones de bolivianos. Un crecimiento sostenido se dio tanto en Servicios a las
Empresas como en Propiedad de Vivienda durante todos los afios del periodo de anélisis.

Pero para la siguiente gestion, declina este sector registrando 31.028.240 millones de Bs.
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Para ilustrar de mejor manera los hechos descritos anteriormente se incluye la

grafica siguiente:
Grafica I'V-1
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Elaboracién: Propia

4.2, Analisis de }a Balanza Comercial

A continuacion, ilustramos el comportamiento del saldo en Balanza Comercial

desde el ario 1990 hasta el afig 2002:
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1990

1991 -192.9 -969.5
1992 -452.7 -1090.3
1993 -423.9 -1133.6
1994 -161.9 -1147
1995 -343.9 -1385.4
1996 -404.3 -1536.3
1997 -684.3 -1850.8
1998 -879 -1583
1999 -704 -1755.1
20600 -600.2 -1825.7
2001 -423.0 -1,707.8
2002 -485.3 -1,770.1

Fuente : Banco Central de Bolivia
Elsboracién : Propia
Para explicar mejor el comportamiento del saldo en Balanza comercial, el siguiente
grafico se transforma en un instrumento Gtil:

Grafica IV-2
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Fuente : Banco Central de Bolivia
Elaboracidn : Propia

Para comenzar el analisis respectivo, podemos decir que el afto 1990 el Saldo en
Balanza Comercial era positivo, dando inicio a un ciclo especificamente negativo para
dicho Saldo, vale decir que a partir de 1991 el comportamiento del Saldo en Balanza

Comercial fluctuaba de manera negativa
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A partir de la aplicacion del Decreto Supremo 21060, que trajo consigo medidas de
apertura del comercio Internacional, el comportamiento del Saldo en Balanza de Comercial,
tuvo una tendencia decreciente en el tiempo, salvo contadas excepciones. Lo anterior
encuentra su explicacion en la intencién que engloba la aplicacion del Decreto Supremo
21060, que buscaba el desarrollo industrial, mediante la inserciéon de los productores
nacionales en una estructura de alta competencia en el mercado internacional, sin tener en
cuenta las caracteristicas de produceion nacional de aquella época, que no contaban con las
necesarias condiciones para poder intervenir en el mercado intemacional en igualdad de
condiciones, frente a productores extranjeros que contaban con mayores niveles de
produccion y competitividad internacional, el resultado dieciséis afios después de la
aplicacion del Decreto Supremo 21060, se traduce en €l cierre de gran parte de las empresas
del sistema industrial de nuestra economia, ocasionado por su efecto multiplicador, serios

problemas de desempleo y recesion econdmica.

4.3. Analisis del Comportamiento de las Importaciones

Para el presente analisis, en primera instancia se desarrolla el siguiente cuadro

estadistico:
Cuadro IV -2
Comportamlento de las Imporiacmnes en Bolma
: ntre. 1990 y 2002 - :
Sl E L (e millones de $us)
" Afo R ' Importaciones CIF -
1990 6872
1991 969.5
1992 10903
1993 1133.6
1994 1147
1995 1385.4
1996 15363
1997 1850.8
1998 1985
1999 1755.1
2000 18297
2001 1,707.3
2002 1,770.1

Fuente : Banco Ceniral de Bolivia
Elahoracidn : Propia
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El siguiente Grafico muestra el comportamiento de las importaciones en Bolivia en
forma clara para nuestro analisis:

GraficaIV-3

Comportamiento de las Importaciones en Bolivia ,
periodo 1990- 2002 {en Millones de Dolares)
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Fuente : Banco Central de Bolivia
Elaberacién : Propia

Como podemos ver, el comportamiento de las importaciones es de caracter creciente a
partir de 1990, si bien en 1994 el incremento no fue tan marcado, se mantuvo [a tendencia
creciente, una vez que se Ilevo adelante Ia aplicacion de las medidas de apertura comercial
que propuso el Decreto 21060, el comportamiento de las importaciones alcanzd una
tendencia creciente en el tiempo, que desde todo punto de vista, no fue positivo para la
economia en su conjunto, y que dertvo en un constante déficit en Balanza Comercial y

Cuenta Corriente, 1o que llevo mas adelante un efecto negativo sobre la Balanza de Pagos.

4.4. Analisis de la Estructura de las Exportaciones

Las exportaciones en Bolivia, tienen como caracteristica central, el estar compuestas
por bienes de tipo primario, sea de tipo tradicional o no tradicional, lo cual hizo
histéricamente que el precio de estos productos, tienda a la baja por su bajo mivel de Valor
Agregado, repercutiendo ello directamente en el valor de las exportaciones que se
merementaba en una proporcién menor al volumen que anualmente se exportaba, por todo
ello, se arriba a la conclusidn de que la elastictdad precio de [a oferta exportable del pais,

tienda a ser inelastica, siendo ello negativo para la economia en su conjunto, por tratarse de
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un sector clave en el crecimiento economico del pais. lo que demostramos por ¢l siguiente

cuadro;

CuadroIV -3

o Tradicionales : -

1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002

689.0

288.3
253.6
2289
300.7
545.1
4745
595.2
6472
5763
370
6429
5824
625.4

Fuente : Banco Central de Bolivia

Eiaboracion : Propia

El comportamiento de la estructura de las exportaciones, tendié de la produccion de

tipo tradicional hacia la no tradicional, lo cual muestra [a necesidad de diversificacion de la

produccion de exportacion del pais, pues después de la aplicacion del Decreto Supremo

21060, la economia se enfrenté a la necesidad de diversificar su base exportadora, en

funcién de alcanzar beneficios de su participacion en el Comercio Exterior, una vez que la

aperfura comercial del mercado boliviane se convirtié en realidad.

4.5, Analisis de fas Finanzas Publicas

A continuacion, slustramos el comportamiento del déficit fiscal desde el afio 1990

hasta el afio 2002:
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Cuad

rolvV-4

IANOS!:

1590
1991
1952
1993
1994
1993
1996
1997
1598
1999
2000
2001
2002

0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
-1,043.3
-1,876.5
-1,9852
-2,325.1
-2,544.6
.2,785.1

L TOTALES |
4,732.7 54272
6,197.0 7.009.2
7,297.7 82604
7,620.5 9,104.5
9,248.7 10,0741
10,444.8 11,027.7
11,428.7 12,1453
12,2883 12,609 4
14,394 9 14,945.2
15,3389 15,2107
17,4935 17,104.3
16,393 .4 17,517.1
15,708.4 17,904 .6

-674.6
-812.2
-962.7
-1,484.0
825.4
5828
716.5
-1,364.4
22268
-1,857.0
-1,936.0
-3,668.3
49813

Fuente: UDAPE
Elaboracion: Fropia

Para explicar mejor el comportamiento del Déficit del

Financiero, el siguiente grafico se transforma en un instrumento {itil:

Grifica IV- 4

Sector Publico
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Para comenzar el analisis podemos decir que el Déficit del Sector Publico No
Financiero tiene un comportamiento irregular - cabe resaltar el hecho que durante todos los
afios del periodo de andlisis se mantiene la tendencia negativa-, para 1993 el déficit
presenta un decremento bastante mayor en comparacidn a los afios anteriores de alrededor
de 521.8 millones de Bs., registrando para 1992 (962.7) millones y para el aflo 1993
(1484 .0) millones de Bs. Durante las dos siguientes gestiones el déficit fiscal no financiero
disminuye alcanzando en 1995 (582.8) millones de Bs. retomando una tendencia creciente a
partir de 1996, pero para el siguiente periodo se registra un incremento de casi 100 puntos
porcentuales, con relacion a Ja gestion pasada, es decir que para el afio 1997 se alcanzaban
un nivel de 1364.4 millones de Bs. Ahora bien, el determinante principal del Déficit es ¢l
costo de la reforma de pensiones, puesto que la totalidad de los cotizantes activos han
pagado el nuevo sistema de capitalizacion individual, quedando a cargo del Tesoro General
de la Nacidn el pago a Jos rentistas, con recursos obtenidos mediante la emision de Letras
del tesoro que son adquiridas por las Administradores de los Fondos de Pensiones
incrementando el monto en el nivel del déficit fiscal.

De esta manera es que para el afio 1998 -si bien disminuye el déficit en esta gestion-
1999, 2000, 2001 y el afto 2002 el déficit se ve incrementado sobremanera alcanzando su
mavor nivel para el Gltimo afio de! periodo de analisis alcanzando alrededor de 4981.3
mitiones de Bs.

En cuanto a los ingresos totales del sector publico no financiero podemos advertir
que mantiene una tendencia creciente a partir de 1990 hasta et afio 2001, incrementandose
de 4752.7 millones de Bs. para 1990 a 16393.4 mitlones de Bs. para el afio 2001, pero la
tendencia en el afio 2002 es decreciente disminuyendo en 685 miilones de Bs,

Por su parte los egresos totales del sector publico no financiero mantienen la
tendencia creciente a lo largo del periodo de analisis, incrementandose de 5427.2 millones
de Bs. que se registraban en 1990 a 17904.6 millones para el afio 2002, se debe mencionar
el hecho que durante los Ultimos tres afios de analisis los egresos se mantienen alrededor de

17 millones de dodlares.
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4.6. Analisis de la Inflacién

La evolucion de Ia inflacion a lo largo del periodo comprendido entre 1990 y el aiio
2002 mantiene una tendencia creciente registrandose un indice de precios al consumidor de
83.0 para el afio 1990 cifra que se incrementé hasta 202.4 como promedio anual para el afio

2002, el siguiente cuadro permite observar dicha evolucidn.

CuvadrolV-5 |
indice de Precios al Consumidor
_periodo 199022002 ©

Bolivia:

Periodo |
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002

(A): premedio anual de indices mensuales
Fuente: INE
Elaboracion: Propia

Como se puede apreciar ¢l indice de precios al consumidor se incrementa en 14.8
puntos de 1990 a 1991, para la siguiente gestion se incrementa en 12.2 puntos y para 1993,
este indice mantiene un crecimiento perc a un ritmo menor manteniendo esta tendencia
hasta el afio 1997 que se¢ registraron 171.5 puntos, pero esta tendencia crecid para el afio
1998 en un ritmo mayor registrando 184.7 puntos, cabe resaltar el hecho gue a partir de este
afto, si bien el indice de precios al consumidor se continué con la tendencia creciente, ésta
fue en menor cuantia pues para el afic 1999 crecié en tan sélo 4 puntos denotando un
incremento hasta e] afio 2002 menor a los 3.5 puntos. Es interesante observar que al cabo

de 12 afios el indice de precios al consumidor evolucioné alrededor de 143.85% .
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La siguiente grafica permite corroborar el comportamiento del indice de Precios al
Consumidor

Griafica IV-5

Botivia: Indice de Precios al Consumidor, |
periodo 1990 - 2002 |
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Fuente : Banco Central de Bolivia
Elaboracién : Propia

4.7. Analisis del Sector Financiero
4.7.1. Sistema Bancario

E] 2002, ¢l sistema bancario redujo sus operaciones tanto activas como pasivas por
el estancamiento economico, la incertidumbre electoral, 1a crisis internacional y el contagio
de la crisis argentina; en efecto, el total de activos se redujo en $us531.8 millones con una
caida de 11,5% (desde $us4,612.2 a $us4,080.3 millones) debido a Ja contraccidn de la
liquidez en 19% y de la Cartera bruta en 13%. E] total de pasivos se redujo en 12,9% (de
Sus4,126.7 millones a $us3,476.2 millones), por la caida de las obligaciones con €] publico
en 13%, resultado de retiros de depésitos en los meses de julio y agosto. Pese a ¢llo, el
sisterna Jogré resistir la corrida de depdsitos sin mayores consecuencias en su Cartera,
gracias a la regulacion prudencial vigente y los miveles de liquidez que se mantuvieron

elevados a pesar de la contraccion anteriormente mencionada.
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Grifica IV-6

Cartera, Depésitos y Liquidez
{En millones de $us)

Ago-(2
| Cartera Total mOblgacicnes Piiblco o Liguidsz |

Jun2 Juk02

Fuerte: Supetiniendencia de Bancoe y Entidad es Financieras (SBEF)

Enire los meses de diciembre de 2001 y 2002, el nivel de depdsitos cayd en Susd21
millones, especialmente en ¢l mes de julio {Sus331 millones respecto al mes anterior), con
una caida acumulada de $us688.6 millones™. A partir de agosto se recuperd dicho nivel,
alcanzando al 31 de diciembre de 2002, $us2,819 millones. La estructura de los depositos a
diciembre de 2002, cambio en favor de depdsitos a plazo fijo y caja de ahorro; sin embargo,

s¢ privilegiaron 10s depdsitos a menor plazo.

Cuadro IV - 6

Evolucion de los Depésitos por Tipo de Depodsito
{En millones de 3us)

2001 Jun-02 Jul =02 Dic-02
Vista T225 T8 520.9 FT20.8
Caja de Ahoiros S10.3 718.0 5¥7.b £52.0
Plazo Fijo 1.842. 0] 1.317.5] 1.2100| 1.,322.3
CHiOs 100.5 05,6 104 2 85.5
TOTAL 3.239.4 | 2.881.7 2.550.8 | 2.818.6
Fuente: SBEF

23 . . .
El importante retiro del mes de juiio fue provocade per la incertidumbre politica y no por el cuestionamiente de la solvencia
de las emtidades financieras.
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Asimismo, los depositos continian concentrados en montos superiores a $us100.000

representando 48.4% del total; de igual manera, el numero total de cuentas disminuyé en

71,205 (10.2%).
Cuadro IV -7
Estratificacion de los depésitos
{En millones de $us}
Vallacion sept 62- did

dic-01 Sep-h2 01 dic-02 Yarlaclon dic 02 -dk M
POR HONTQ Mortc £ TaorTho *y Monto ko MO % Monto ®
Mayores a USE 1,000,001 906 15,55 2RE 106% prr. -43,5% 320 11,259 -185 <3655
ErtreUSS 100001y USS 1000000 | 1083 3axd 1027 e 82 -saw 1oes ana % -2.3%)
Enire LiS$ 50,001 y LSS 100,000 43 ngd om0 fasd |82 qeswl e 13am) 54 -14.5%)
Erire US$ 16,001 y US50,000 s 241 se 211 oz o] e 25 73 0B
Hstk USS 10,000 543 16,6% M5 16.6% Aar -7, 481 16,85 £2 -11,3%%
TOTAL 3,235 000% 2585 100.0% 535 1780 2E6) 100 05 41 -12.5%

Varaclon sept 02 - dig

dic-01 sep2 ot dic-02 variacton dic (2 - di; 01
PCR NOMERGC DE CUENTAS Monty % oo *y Woato g oo % Mosto %
{Mayores a USS 1000001 w o oogd 1w ao 54 mTH 1 0.0% -0 26,1
Erire US$ 400,001 y USS 1,000,000 4.221 oAy 395 fuyag s 267 -E.E%l 4.085 05% -155 35
Erre LiS$ 50,031 y US$ 103,000 5718 0A2% AA20 8% -1028 -ary 4016 0% iz - 0%
Ertre US$ 10,001 y LSS 52,000 Ny 45 man 428 san e Bmae I Y 2%
Hasta LU5$ 10,000 BSEEIA o4O 585805 o449 60733 106w seaorm o] eeees 2%y
[TOTAL 6493 10G00% 621.475 100.0% -77.023 =11, 0% B2 25 000 -F1.205 -10.2%

Fu=e; SBEF

Las obligaciones totales muestran que contintia la dolarizacién, alcanzando la razén

de depbsitos en moneda extranjera respecto al total de depositos, a 92.13%,;

vigencia de la Unidad de Fomento a [a Vivienda (UFV) a partir de 2001,

CuadrolIV -8

Obligactones Totales de la Banca por Monedas
{En millones de Sus)

ello, pese a la

ic-00 | Dic-01  Mar-02 | Jun-02 | SepH2| DicD2

RN 24891 2904 2151} 2236| 2149 2440
RINEY 232 705 63.5 60.2 46.8 382
hE 3.626.7]3.206413.0322120700)12746.0[28434
RNV L FY 13 31 272
TOTAL 3,908.013,567.3]3.310.8 | 3.258.00 3,011,083 127.7

EH PORCENTAJES

M 6.3% ©.1%| 65%| 69%| T.1%| 7.5%
KNS 0.6% | 20%| 1.9%| 1.2%| 16%]| 12°%
HE 93.1% ] 29.9% ([ 91.6% | S1.2% ) 91.2%| 909%
FANIV-UFY 0.1%] N1%]| 01%
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4.7.1.1 Cartera y Mora

La Cartera continud mostrando una tendencia decreciente, registrando una caida de
$us348.3 millones respecto a diciembre de 2001 (Sus2,666.8 millones en diciembre de
2002). Entre las razones que explican Ja caida de la Cartera se destacan la menor demanda
de Créditos, politicas bancarias mas cautelosas en la colocacion y el mayor castigo de
Cartera incobrable, que incrementé Jos activos improductivos. La Cartera también fue
afectada por una contraccion de flujos de capital internacional, resultante del contexto

externo critico.

Grifica V-7
Evelucion de la Cartera

¥ A500 75 403
e_us e < Lt - UL S A R T Y B
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2 20004 » - 430 R
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‘g 9 - b : 3 - 350
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[ e=—— ingice de Mora (%) Cortera Tolsl ™ = = ora
Fuente: SBEF

La Cartera total en mora del sistema, ascendid de $us433.3 millones en 2001 {14,4%
de la Cartera total} a $us470.6 millones en 2002 (17.6% de la Cartera total). La Cartera por
destino muestra al sector Servicios y Comercio como el mas vulnerable, con un indice de
mora de 18.3%, mayor en 1.4 puntos porcentuales al de] sector productive. Los elevados
niveles del indice muestran que el principal problema del sistema bancario es aun la

elevada mora, combinada con una caida en la Cartera.
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Grafica IV-8

Cartera por Destino del Crédito
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A diciembre de 2002, la reprogramacion de Cartera fue de $us849.6 millones, de los
cuales $us216.3 millones corresponden a la gestion 2002, contribuyendo a ello la
promulgacion del Decreto Supremo No. 26838 de 9/11/2002. A pesar del elevado monto de
reprogramacion, la situacion de la Cartera continia critica por ¢l constante incremento de la
mora. Asimismo, disminuyé ligeramente la participacién en la Cartera de los créditos de
mayor cuantia; sin embargo, su riesgo se incremento debido a que el 65% de los créditos se

encuentra en un rango superior a $usS0,000.

Cuadre IV-9
Cartera por Estratificacion
{En Millones de $us)
dic-02 dic 02

TOTAL [ % | MORA § % TOTAL | % | MORA | =
Mayores a 5us500.001 1458 48%, 149 34% 1,185 45% 178 8%
Entre Sus100,001 v SusS00.000 572 19% 113 26% 5985 2Z% 127 27%
Entre Sus30 00 y Sus100 000 429 14% B2 19% 405 15% 79 17%
Entre 5us10.007 y Sus30.000 225 10% 44 10% 262 10% 46 10%
fenores a Sust 0.G00 263 Q% 47 11% 210 8% 40 A%
TOTAL 3.017 100% 435 100% 2667  100% 471 100%
Fuernie: SBEF

La Cartera total del sistema bancario también contintia altamente dolarizada, aunque
con la promulgacién de la Ley No. 2434 (Ley de Actualizacién y Mantenmimiento del Valor)

se espera un incremento en el uso de la UFV como mecanisimo de reserva de valor en el
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otorgamiento de créditos en bolivianos, contribuyendo a una menor dolarizacion de la

economia.
Cuadro IV -10
Cartera Total de la Banca por Monedas
{En miilonos de 5us)
cic-04) dic<J1 mar-02 jun-02 sepn-02 dic-02
TOTAL 3.573.8 30151 29183 2.856.6 27163 2,666 8
MN 120.8 o656 85.8 73.1 200 729
MNMV G 2 50.6 50.5 471 427 4G.1
ME 3.286.8 2.868.5 27820 27313 258386 2.58583.7
MNMV-UFY 010 0.07 Go7
EM

PORCENTAJES
MHN 34% 3.2% 2.9% 273% 2.84% 2.73%
MNMY 1.9% 1.7% 1.7% 1.65% 1.57% 1.50%
ME & 8% 95 2% 25.5% 95.61% 25.48% 95.76%
MNMV-UFY 0.604% 0.G03% . 003%

Fuente: SBEF

4.7.1.2. Previsiones

A diciembre de 2002, las previsiones en el sistema bancario ascendieron a $us299.8
millones, representando 64,4% de ia Cartera en mora, frente a Sus276 millones (63,7%) en
diciembre de 2001

Las previsiones en el sistema bancario muestran un déficit de $us53.2 millones,
nivel elevado de cobertura de acuerdo al reglamento de- Evaluacién y Calificacién de
Cartera de Créditos, que de no ser cubierto, afectara negativammente al patrimonio de las
entidades y a su situacion de solvencia. La Cartera con calificaciones 3, 4 y 5 aumenté en

Sus27 millones, alcanzando en diciembre de 2002 a $us774 millones.

4,7.1.3. Patrimonio

En diciembre de 2002, el Coeficiente de Adecuaciéon Patrimomal (C.A.P) fue de
6,1%, superior en 1.5 puntos porcentuales al del 2001 (14,6%); el nivel minimo establecido
es de 10%. Todas las instituciones bancarias mantienen un C.A P. por encima del minimo

. . - 24
requerido, demostrando solvencia a pesar del deterioro de la Cartera™.

.
-'.‘1'
El Banco Nacignzal de Bolivia registra pérdidas per $us1.73 millones, &l Banco Union por $us7.94 millones, el Banco de la
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El sistema bancario obtuvo una utilidad de $us2.3 millones, mostrando una

recuperacion de la actividad bancaria, ya que en el 2001 se registro una pérdida de $us25.8

millones; esta recuperacion se explica por la reduccién de costos de operacidn, no

utilizacion de fuentes de financiamiento costosas, castigo agresivo de Cartera incobrable y

la adopeidn de una politica mds prudente en el otorgamiento de créditos.

4.7.1.4. Liquidez

A diciembre de 2002, la liquidez total del sistema bancario llegé a Susl,041.3

millones, menor en 16% a la registrado en diciembre de 2001. Sin embargo, este nivel de

liquidez continué alto en comparacién al nivel de los afios anteriores, pennitiendo junto con

el mayor otorgamiento de créditos de liquidez por el BCB, enfrentar la mini corrida

bancaria de los meses de julio y agosto.

Cuzdro IV-11
Liguidez del Sistema Bancario
{En miltones de 3us)
. . 2001 2002 2002 2002 2002 2002
Saldos a fin de: Dic Jun Jul Ago Sep Dic
TOTAL LIQUIDEZ 1,242.70 958.20 728.19 T731.18 852.641 1.041.32
DISPONIBILIDADES 377.10 306.40 216.36 217.00 245.90 348.43
Caja &27.30 £1.30 g82.47 65 11 72,101 B7.14
“Baneo Central de Bolivia 189 20 132.50 93.18 111.39 127.71 160.46
Encaje B.C.B. iN Q.00 0.00 0.00 000 0G0 0.00
Otros Disponibles 100.60 9260 3671 4051 4918 100.84
Beos. Y Correp. del Fais 1.20 1.10 043 G.79 1.28 1.95
Ofizina Matriz v Sucursales 1.30 .60 381 344 424 8.41
Beos. Y Correp. Dial Exterior 92 00 B8270 27 .50 30.75 36.75 R 5D
Ctres 6.10 520 478 &% 602 3.89
INVERSIONES TEMPORARIAS 865,60 651.80 51183 514.18 603.74 $92.88
Banco Central de Bolivia 0.30 0.10 0.28 0.28 .00
invarsiones en el TGN .00 o.o0 .00 0.00 0.0 0.00
Entidades Financ. del Extericr 27T.30 189 .50 15503 149 5% 164.74 205.21
Entidades Financ. del Pals AT 45 3¢50 2175 28.25 3532 23.01
Encaje entitulos (2) 0.00 .00 .00 .00 0.00 0.00
Ent. Public. No Financ. del Pais 148,80 98,50 5820 64.52 121.05 142 51
Ctras Inversiones 38180 22420 27347 270.27 282,63 212.15
Otras Ent. Mo Financieras 19.20 17.00 15.82 12,26 10.54 13.36
Disiponibiiidad Resiringida 268.30 303706 26374 253 80 288.08 20538
Ctros 4.30 3 50 3.81 413 4.01 3.41

Nacién Argentina por $us5.56 millongs y el Citybank por $us4.72 millones.
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4,7.2. Sistema No Bancario

Durante ]a gestion, el sistema no bancario conformado por Mutuales de Ahoiro y
Préstamo (MAPs), Fondos Financieros Privados (FEPs) v Cooperativas de Ahorro y
Crédito {CACs), también experimenté reducciones de sus activos y pasivos. El total de
activos se redujo en $us81.2 millones, representando una caida de 4.9% respecto a
diciembre de 2001 y alcanzando en diciembre de 2002 a $us927.1 millones,

La Cartera bruta se incrementé en 1.7%, llegando a diciembre de 2002 a $us 647.1
millones™. La Cartera en mora se redujo en 8.9% (de $us83.3 millones a $us75.9 millones),
disminuyendo el indice de mora (IM) de 13.8% a 11.7%°. La razén de cobertura
(previsiones/Cartera en mora) aumentd en 6.1 puntos porcentuales respecto a dictembre de
2001, llegando a 73.8%. Los pasives del sistema no bancano se redujeron en 6.15% (de
$us880.5 millones a $us826.3 millones), por la caida de las obligactones {($us57. 4
millones) como resultado de los mencionados retiros de julio y agosto’. Finalmente, ¢
patrimonio se incrementd en 6.8% respecto a 2001, llegando a diciembre de la gestién a

Susi00.8 miliones.

23
El comportamiento por tipoe de entidades muestra que Ja cartera de las CACs y FFPs incremento en 5% y 13.6%
respectivamente, misntras que de las MAPs se redujo en 6. 7%.

26
El IM de las MAPS es de 15 8%, de los FFPs 7.6% y de las CACs de 13.3%.

27
La reduccién de las obligaciones de las MAPs fue de 15.6% (De los $us72.6 millones, las entidades gque muestran

rmayores retiros son la Mutual La Primera y la Mutual La Paz, representanda entre arnbas el 80% de los mismos), la de las
CACs fue 2.86% respecto al afo anterior y los FFPs incrementaron sus obligaciones en 13.3% respecto al 2001,
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Capitulo 5




Capitulo 5

ANALISIS DE LA CARTERA DE CREDITOS BANCARIOS EN
BOLIVIA Y SUS FACTORES DETERMINANTES DURANTE EL
PERIODO 1990 -2002

5.1. Evolucién de la Cartera de Créditos periodo 1990 — 2062

Como se puede apreciar en la informacion proporcionada en el siguiente Cuadro,
podemos distinguir dos etapas dentro de la evolucion de la Cartera de Créditos Bancarios
en Bolivia durante el periodo comprendido entre 1990 y el afio 2002; una primera etapa
expansiva, que comprende el periodo 1990 y el afio 1998, exceptuando 1992 que se registra
una disminucién en la cartera, v una segunda etapa recesiva que comprende los afios

posteriores, vale decir a partir de 1999 hasta €] afio 2002.

Cuadro V-1
Bohwa Cartera de credltos Bancanos,
: permdo 19902 2002:-
(en mlilones de dolares amencanos)
o o
1990 2,281.6
1991 3,907.6
1992 1,504.3
1993 2,026.0
1994 2,173.9
1995 2,396.5
19%6 2,544 0
1997 3,0753
1998 39196
1999 3,809.8
2000 3,386.8
2001 2,868.9
2002 2,553.7
Fuente:5BEF

Elsboracian: Propia
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Grafica V-1

! Bolivia Evolucién de la Cartera de Créditos,
| periodo 1990 - 2002
j {en millones de $us)
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Las refonmas estructurales y Jas politicas financieras que se aplicaron en Bolivia a
partir de la implementacion de la Nueva Politica Econémica del 29 de agosto de 1985, a
través del decreto supremo N° 21060, de acuerdo a lineamientos neoliberales, posibilitaron
la formacién de up mercado financiero bancario cuyas caracteristicas principales se
manifiestan en la liberalizacion de las tasas de interés, la eliminacion de los controles sobre
fa asignacion del crédito y la eliminacidn de la banca estatal.

En efecto, en Bolivia la Cartera de Créditos bancarios crecié aceleradamente a una
tasa promedio anual del 71.79% durante el periodo 1990 — 1998 incrementdndose de
$us2281.6 millones registrados durante 1990 a $us3919.6millones para 1998. Pero a partir
de 1999 la Cartera de Creéditos bancarios empieza a disminuir, pues para esta gestién se
registra ya una disminucion de $us109.8 millones

La Cartera total de las entidades bancarias, al 31 de diciembre de 2002, alcanza a
2553.7 millones de délares continuando con el proceso de reduccion experimentado desde
1999. durante el periodo 1999 - 2002 el monto de la Cartera de préstamos disminuyé en

Sus1256.1 millones.



Grafica V-2
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El nivel de préstamos de la gestidn es casi equivalente al registrado en 1995,
mostrando que Ja actividad econémica se contrajo considerablemente y que la tendencia
decreciente no ha podido ser revertida todavia. Con excepeién del Banco Nacional, todas
las entidades bancarias muestran disminucion de su Cartera. Los bancos que registran €]
mayor nmivel de disminucidn en la Cartera de Créditos son: Banco Santa Cruz (33.0%),
Banco de Crédito (22.3%) y Banco BISA (15.4%) y explican el 70.7% de la disminucién de
la Cartera registrada en ¢l sistema bancario.

Asimismo, de manera semejante con €l comportamiento decreciente de los créditos,
la Cartera vigente muestra una disminucion de 13.1% con relacion a diciembre de 2001, no
obstante haberse registrado un incremento de 3.9% entre noviembre y diciembre de 2002
que en un 75% es consecuencia de la reclasificacion efectuada por los bancos en sus
estados financieros de la Cartera con atraso hasta 30 dias a Cartera vigente, segin lo
dispuesto mediante el D.S. 26838 de 9 de Noviembre de 2002. La disminucién observada

en la Cartera del sistema bancario gbedece a los siguientes factores:

Internos:
» Mercados objetivos de las enttdades bancarias que han sufrido un mayvor impacto
con la crisis economica.
» Aplicacién por parte de los bancos de politicas més selectivas en Ia colocacion de
TECUrsos.
# Politicas agresivas de recuperacion de créditos y de castigos de Cartera incobrabie,

asi como la aplicacion de politicas para la disminucion de activos de riesgo.
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> Disminucién de pasivos con costo y reduccién de obligaciones con el extertor de
las entidades bancarias.

» Recuperacion de Cartera a través de la adjudicacion de bienes inmuebles y bienes
recibidos en dacién de pagos, lo que ha incrementado el nivel de activos
improductivos.

Externos:

# Shocks externos debido a las crisis econdémica Argentina y la incertidumbre politica
brasilefia.

» Caida de la demanda interna, por la generacion de menores flujos de ingresos en
la economia.

» Explosién de la “burbuja” de bienes inmuebles que ha mermado el valor de [as
garantjas.

> “Boom crediticio” en gestiones anteriores que genero sobreendeudamiento de
los agentes economicos.

» Ajuste del monto de crédito a niveles compatibles con la capacidad de absorcion
de la economia.

» Convulsiones sociales que dificultan el normal flujo econdmico.

De acuerdo con la informacion reportada por las entidades financieras a la Central de
Riesgos de la SBEF, al 31 de diciembre de 2002, el sistema bancario registra un saldo de
849 millones de ddlares en créditos reprogramados (31,9% del total de la Cartera), de los
cuales 64 millones de délares fueron efectuados en el mes de dicienbre y 216 muillones de
dolares durante la gestién 2002

Al cierre de la gestion 2001, 1a mora de esta Cartera alcanzaba a 46 millones de dolares
mientras que en diciembre de 2002 llegd a 134 millones de dolares, cifras que muestran un

ritmo de crecimiento de 190.8%.
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Cuadro V-2

SISTEMA BANCARIO
REFROGRAMACIONES DE CARTERA POR SECTOR Y ESTADO
{En millones de dolares)

Par seclores v Atz - Epocin mc:rmm nt.r.i:at :;;nr: '
Sector Productivo 436.5 15.9 58.9 511.3 39.9% 14.6%
indezaa mambadnrars 172D nz 37 2154 HiK k4113
Agnyiecaro 132 45 a4 urh ey LY nmR
Corzi ek 1230 [} 113 13in 4485 ik 3
Minerh 3D 0.1 2 i 21 T% RH%
Extracdn do peireboz aads v g mienl 44 . 6.l 4.3 1755% 15%
Prodsedon ¥ tlriticion de energa derlsia 10 LN a1 zn 7% k123
Servicios y Comercio 278.5 11.3 48.1 338.3 244 %  17.6%
Comerdao 1308 4 13 133.1 2w 145%
oiras acivibdies de servidks ins BH 13 =y Jis 142
Sepvidis enobilarios crpreorizies v de skl 347 &l nz 24 Il 232%
Servidos sckybs minsghes y penambes 17.0 iz 13 rik) 2 1%
icriadbcion fmnoens 15 12 14 .3 s It
Total 715.1 27.2 107.3 819.6 31.3% 15.2%

El sector productivo realizd el 72.1% de las reprogramaciones, distribuido en
empresas agropecuarias, constructoras y manufactureras, principalmente. En servicios y
comercio, las mayores reprogramaciones han sido realizadas por €l sector comercial y otras
actividades de servicios.

Se debe sefialar que, al cierre de la gestion 2002, no es posible aun evaluar el
alcance y el impacto de los programas de reprogramaciones promovidos a través de las
diferentes normas legales.

Por otra parte, la tendencia decreciente de la Cartera, ha originado que el monto
medio otorgado a cada prestatario disininuya en todos los rangos de estratificacion, aspecto
que ha provocado una disminucién en el nivel de concentracién de la Cartera a diciembre

de 2002, como se aprecia ¢n el cuadro siguiente:
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HEMEROTECA
Texto tecleado
Sector Productivo                                                      436.5          15.9             58.9             511.3              39.9%       14.6%

HEMEROTECA
Texto tecleado
Total                                                                            715.1         27.2            107.3            819.6               31.3%

HEMEROTECA
Texto tecleado
        15.2%

HEMEROTECA
Texto tecleado
Servicios y Comercio                                                  278.5         11.3             48.1             338.3              24.48%      17.6%

HEMEROTECA
Rectángulo

HEMEROTECA
Rectángulo

HEMEROTECA
Rectángulo

HEMEROTECA
Rectángulo


CuadroV -3

SISTEMA BANCARIC
ESTRATIFICACION DE CARTERA
(En millones de ddlares)

Mamres g LSS TOIG LB BN Mo M 1% e HE |74 e MM
[etre LSS LEALDAD 5 LSS 000D 502 HilA 113 Ik 1 TR 127 I Ah
nire LS5 30001 v 1S3 10302 §20 2 B2 IAE 4% G 14 2% N LT/ SO L L
bure LSS L0ON) LSS X100 A5 L% i1 meE 14 Pl U5 {0 g ey
Memesa U85 1000 K] E™% 17 108 178% 21 i i 3 1Ag%
Totales 3.017 100.0% 433 100.0% 11.4% 2.067 100.0% 474 100.0% 17.0%

No obstante lo anteriormente sefialado, no se puede afirmar que exista una
disminucién en el riesgo crediticio asociado con la concentracion de Cartera, hecho que se
evidencia al observar el comportamiento de fa Cartera en mora por estratos, la cual muestra
que el 81.8% de la misma se encuentra concentrada en los créditos superiores a 30.000
dolares y que los créditos comprendidos entre el rango de 100.001 y 500.000 délares son
los que presentan el indice de morosidad mas alto (21.3%).

Con relacidn al tamafio de mercado, se observa que, en comparacidn con diciembre
2001, el sistema bancario ha experimentado una salida neta de aproximadamente 34.535
prestatarios, esto como resultado de la salida de 60.450 deudores y del ingreso de 25.915
clientes de operaciones activas.

Este fendmeno se explica por el aumento de la Cartera de Créditos vigente y la
evolucidn de la Cartera de Créditos en mora por debajo del porcentaje ideal(10%)

establecido por la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras.

5.1.1. Cartera por Destino del Crédito

Si bien durante 1a gestién 2002 se observa un crecimiento del PIB de 2.5% éste no
ha sido acompanado con un incremento de los créditos, aspecto que podria obedecer al
hecho de que las tasas de crecimiento han sido logradas por actividades intepsivas en
capital, principalmente Extraccién de Petréleo Crudo y Gas Natural (9,9%), Electricidad,

Gas v Agua (3.6%) y Transporte y Comunicaciones (3.4%), sectores en los que se
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Texto tecleado
Totales                                          3.017     100.0%    433       100.0%  11.4%    2.067       100.0%  474        100.0%    17.0%


concentran la mayoria de las empresas capitalizadas y que no necesartamente toman
recursos del sistema bancario de Bolivia, ya que tienen la posibilidad de acceder al
financiamiento externo en forma directa™.

El financiamiento de la banca, se concentra en un 51,9% en el sector de servicios y
comercio v ¢l restante 48,1% en el sector productivo. La disminucion en el nivel de
colocactones con relacion a diciembre de 2001, ha sido mayor en el sector de servicios y
comercio que en el sector productivo, observandose en éste tltimo un leve incremento
en su participacion.

CuadroV -4

SISTEMA BANCARIO
CARTERA FOR SECTOR ECONOMICQO
(En millones de dolares)

Frodiciiva 151% 1583 114% 1.281 181% 217 16
Servidos y Coneicha Lk oA 251 151% 1.3 51.9% 254 B

Total 100.0% 433 14.4% 2.067 100.0% 471 17.0%

Los sectores con mayor participacion en la Cartera son el sector manufacturero,
comercio, y servicios tnmobiliarios y de alquiler con el 23,3%, 18,4% y 17,5%
respectivamente. Ef comportamiento de la Cartera esta influenciado por I1a disminucion de
los préstamos otorgades a los sectores de servicios sociales, comunales y personales,
comercio, servictos inmobiliarios empresariales y de alquiler y de la construccién. Por el
contrario, se observa un incremento de 1,4 veces en la Cartera destinada a la produccion y
distribucidn de energia eléctrica; pero debido a que su participacion en el total de fa Cartera

es pequefia (0.9%}) su impacto es imperceptible.

5.1.2. Comportamiento de la Cartera en Mora® y las Previsiones

La Cartera en mora de las entidades bancanias, al 31 de diciembre de 2002, alcanza

a 471 millones de dodlares, que representa un incremento de 37 millones de délares con

* Fuente: Instituto Naciona! de Estadisticas (INE}.
* Se considera Mora a la suma de Ja Cartera Vencida y en Ejecucion,
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Texto tecleado
Total                                     3.017           100.0%      433               14.4%        2.067           100.0%     471              17.0%


relacion a diciembre de 2001 y una disminucion de 49 millones de délares si la
comparamos con noviembre de 2002. Asimismo, el IM*® ha mostrado un incremento de 3.3
puntos porcentuales llegando a 17.6%.

Grifica V-3

SISTEMA BANCARIG
INDICES DEF MORA (IM); Y COBERTUERA
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Cobertura= {(Previsicn especfiica cartera + previsién parm contingenies)

M= Mom 7 Cartera total

Por su parte, la Cartera vencida muestra una disminucion en su participacton en la
Cartera en mora de 32.3% frente a un incremento de la Cartera en ejecucion de 18.7% que
responde a la combinacién de varios factores de los cuales destaca, la ampliacion de plazo
en la tenencia y constitucion de prevision de los bienes muebles e inmuebles adjudicados
por las entidades financieras entre el 1" de enero de 1999 y el 31 de diciembre de 2002,
establecido en el articulo 24° de la Ley de Fortalecimiento de la Normativa y Supervision
Financiera, que se convierte en un incentivo para que las entidades financieras hayan
acelerado la adjudicacién de los bienes dados en garantia a través de la via judicial antes
que venza el plazo otorgado en la mencionada ley vy por el privilegio que tienen respecto a
otros acreedores.

Las previsiones3 ! para Cartera incobrable a fines de la gestion 2002 alcanzan a 303

millones de dblares que representan una cobertura del 64.4% de la Cartera en mora, mayor

-

0. . . .
Indice de mora = (Canlera veneida + gjecucion) / Cartera total

L

i1 . . s .
Prevision especifica de Carlera y prevision para conlingentes.
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en 0.4 puntos porcentuales a la registrada en diciembre de 2001 y casi 50 puntos
porcentuales mas comparada con diciembre de 1993, esto evidencia que con la aplicacion
del reglamento de Evaluacion y Calificacién de Cartera de Créditos se ha Jogrado un
incremento mportante en el nivel de previsiones que, juntamente con el nivel de
patrimonio alcanzado, permite a las entidades financieras contar con el respaldo necesario

para mitigar su riesgo de incobrabilidad.

Cuadro V-5

SISTEMA BANCARIO
CALIFICACION DE CARTERA ¥ CONTINGENTE
(Enn millones de ddolares)

1 Narmales 2450 65.6M 2,062 G2 5% 2,027 53.0%
2 Prodemas potencules 141 12.4% 3N 124% 369 11.6%
3 Lckcienies pais] -2 LA 307 a.5% a1 = 1.0%

in-- MA NA N& NA 102 3.2%

igs M NA MNA A 116 4.6%
4 DBuldosos 222 5.2% 223 71% a7 G.A%
5 Perdides 23 5.4% 2E 24% ¢58 g1
Total CArtc e et L LE [ 1. BLEUD JEA TR ERE Triia lee.
Previion requorgia™= 3E] 10.™ 407 127% 256 12.2%
Previion consiticrck (espoclica)” =" 278 7.0 00 24% 03 10.4%
DT T T i T

Y Cormospnde o mredios de Wicroarndite ¥ Consame pir fos oiaks ao se aplks b dogecao en of OIS %ER de W' E2{02
" Sslemirgortss eparparad e para b mesdkos romeake ne dBnic 25 26838 de 371 1 2062
“ Considemnbo casicra ¥ coningente runpaie

A diciembre de 2002, las entidades bancarias constituyeron previsiones adicionales
por 26 millones de dolares, existiendo a ésta fecha un déficit de prevision de 53 miliones de
délares, el cual es menor al registrado a noviembre de 2002, que alcanzaba a 107 millones.

Esta importante disminucion obedece al hecho de que la Cartera computable
(Cartera total menos las deducciones efectuadas por garantias principalmente) calculada por
las entidades bancarias para la determinacion de fa prevision ha disminuido. Con relacion a
la calidad de }a Cartera, si se la compara con la de diciembre de 2001, se observa que ésta
ha desmejorado, aspecto que puede ser evidenciado en el incremento del 3.6% de Ja Cartera
critica (créditos calificados en las categorias 3,4 y 5) asi como del indice de mora de la
Cartera critica que, en diciembre de 2002, alcanza a 58.8% frente a 54.5% de diciembre
2001.
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Los datos del cuadro siguiente permiten observar que [a cobertura de las previsiones
para la Cartera en mora es mayor al 60% y alcanza a cubrir el 40% de la Cartera critica
(Cartera calificada en las categorias 3, 4 y 5). A continuacion se exhiben los niveles
actuales de Cartera en mora y cobertura por banco.

Cuadre V-6

SISTEMA BANCARIO
PREVISION DE CARTERA Y CONTINGENTE POR BANCO
{En miliones de délares)

Mora,  Critim*  Prewisdn CehOtde prowgors PrewfCrit Mar £ Crit
BSC G0 106 50 6.8 B3.7% 47.3% 56.5%
ENB 64 127 36 (144) o.5% 2B.5% 50.4%
BUN 70 a3 10 .13 57.0% 12.2% 7475
EME 46 67 30 (1.2) 64.5% $18% 69, 4%
BIS 72 139 1z (12.3 59.8% 20.5% 51.9%
BCR 6% 113 12 (1.5 B2.5% 37.4% 59.8%
BGA 18 30 7 {3.6) 10.4% 24.5% 60.7%
BEC 22 35 13 (16} 58.4% 25.5% 60.8%
BSO 7 ) 7 0.5 105.2% 78.0% Fal%
ENA 6 7 4 0.0 57.3%, 52.5% o16%
BCT 28 3= 2] 3.8 82.3% 65.1% 9.0
EDE 1 0 a gy 45.2% 55.7% 123.3%
Lot 471 S EHA 1L Eed g 3o B,

* Canamcriticy: Canoen con calficasidn 3, 4y 5

Si bien al 31 de diciembre de 2002, se observan incrementos importantes de la
Cartera en mora de los bancos BISA (63.3%) y Crédito (36,1%), €stos explican el 37.7%
del incremento total registrade. Resalta también la reduccién de la Cartera en mora
observada en los bancos: Santa Cruz (13.2 %); Ganadero (13.7%) y Citibank (16.9). Los
departamentos del eje troncal concentran el 94% de la Cartera en mora de las entidades
bancarias. La Paz y Cochabamba presentan indices de mora superiores al registrado por el
sistema bancario de 19.2 v 18.1 respectivamente, mientras que el indice de mora del
departamento de Santa Cruz alcanza a [6.7, Es importante mencionar que si bien la
mncidencia de los departamentos de Chuquisaca y Tarjja en el incremento de la mora es
minima, éstos presentan aumentos en los volimenes de su morosidad que superan e] 40%.

El aumento de la Cartera en mora tiene como principal causa Ja deteriorada
situacion de la actividad productiva, que ha provoecado una disminucidn de las ventas y, por
consiguiente, dismninucienes importantes en los flujos de ingresos de los prestatarios. Por

elio, el Poder Ejecutivo ha identificado 1a prioridad de selucionar la crisis de las empresas
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deudoras del sistema bancario y restituir el flujo de pagos. En esta tarea se enmarcan los
estudios y trabajos iniciados en septiembre de 2002, destinados a dotar de un marco
normativo a la reestructuracion de empresas. También los bancos del sistema adoptaron
acciones para aliviar la presion sobre los prestatarios cuyos créditos se encontraban en
etapa de ejecucidn, al anunciar una pausa de 60 dias en la ¢jecucion de los remates de ias
garantias. Estas acctones, s1 bien no tuvieron gran impacto en la restitucion de pagos hacia
el sistema, constituyeron una sefial de la actitud proactiva y de preccupacion que los bancos

asumieron hacia los deudores sobre sus dificultades para honrar sus obligaciones.
5.1.3 Mora Por Sector Econdmice
El sector de servicios y comercio exhibe niveles mayores de morosidad (18,3%) con

relacion al del sector productivo (16,9%).

Grafica V-4
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Ei sector con mayor incidencia en la mora es la Industria Manufacturera con e} 22%,

Este sector explica el 87% del crecimiento del IM al 31 de diciembre de 2002.
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Cuadro V-7

SISTEMA BANCARIO .
CARTERA POR DESTIND DEL CREDITO
{En millones de ddiares)

sy g b il 1% IXOCAT DER L N IR S K N LIS IR TR
Lxornai i 313 W e 1BI% 23 106 i I0a% AR
bxtrroon e peirdeo oo ¥ g it e L] 29 1 LIS § i i 1.0 i 12% D23
Ao H GF% & L% IRI% 11 31 L Gy T
hirrh anfaar k2 n® T inds  111% £ Pl 1H . G
Frduoros y shdritarin de rengts chdrice 1t Gi% L] M 05% o Ll 1 4o 5%
Comimoong 33 11 o i Ty H.E% 1] ¥ : S i
R N Iy {4 i - dand e B R R
Carerdn [r S X | 2 TR e R | T ¢ <) % 0 N% 18I
Senris bk enproamks vtk b 17.2% 2 HE% TR * s - S %
SeIVEME ZrE kR Y [enormles 13 TR 2 i 1 26 iM% 2 4% Nk
bt ndon ek t 5% 1a R L iy 3 K 2% H 1% B3
Oitres avdades de soovicos ad| iM% 3 K% AN k31 0% el G 124%
P A ey Ht v b oo geih U TR I

Dentro del sector productivo, el sector de la construccion muestra un IM de 17.7%

-

el cual, comparado con diciembre de 2001, representa un incremento de 3 puntos
porcentuales; a pesar de ello, este sector se encuentra en mejor situacidon que la observada

en noviembre de 2002, cuando el IM alcanzd a 21.9%.

5.2. Determinantes de la evolucion de la Cartera de Créditos Vigente y en Mora

El aumento de la Cartera de Créditos Vigente y la Evelucidon de la Cartera de
Creditos en Mora por debajo de dicho porcentaje, estd detenminado por el movimiento de la
Disponibilidad de Divisas, de la Demanda Agregada, de los Depdsitos Bancarios y del

nivel de Desempleo. A continuacidn analizaremos cada uno de estos elementos.
5.2.1. Anilisis de la Disponibilidad de Divisas

Para Hevar a cabo una analisis de la Disponibilidad de Divisas nos basaimos en el

analisis de la Balanza Cambiaria .
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Al respecto el Cuadro V - 8. presenta la informacidn de la evolucién de los ingresos,

y egresos, ademas del flujo neto de las divisas. Mientras que mostramos su evolucion a
través de la Grafica V - 5.
Cuadro V-8

'PERIODO | EGRESOS | INGRESOS | DE DIVISAS
1990 18943 19352 409
1991 1786.6 1764.6 -22
1992 1427.5 14738 46.3
1993 1586.3 1677 5.7
1994 1612.7 1787.7 175
1995 2478 25242 462
1994 34617 37781 316.4
1997 50241 5110.8 86.7
1998 3458 .4 32261 -2323
1999 1860.7 1887 8 271
2006 17301 1684 -46
2061 1501.386 145741 -43.976
2002 221423 1910.16 -304.07

Fuente: BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

Elaboracidn: Propia

GraficaV -5
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Fuente: Supcrintendencia de Bancos y Entidades Financieras

Elaboracidn: Propia
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De acuerdo a la informacién presentada en el Cuadro V-8, la misma que se ilustra
en la Grafica V - 5, en el periodo 1990-1998, los egresos se incrementaron de dolares
1894.3 millones para 1990 a délares 3458.4 millones en 1998, produciéndose el mayor
mecremento el afio 1997 registrandose 5024. 1 millones de dolares.

De igual manera los ingresos subieron de dolares 1935.2 millones en 1990 a dolares
3226.1 millones para 1998, produciéndose la mayor subida a délares 5110.8 millones en
1997.

Como se puede apreciar la evolucidn de cada una de estas vanables, practicamente
en la mayoria de los afios existe una tendencia similar en cuanto a su evolucién, siendo el
maximo crecimiento el afio 1996 que se registraron 316.4 millones de ddlares, sin embargo
no deja de preocupar el hecho que para 1998 el flujo de Disponibilidad de Divisas registra
un valor negativo con 232.3 millones de délares americanos.

En el periodo 1999 — 2002 los eg‘reéos mantienen una tendencia creciente
exceptuando el afio 2000; por su parte los ingresos disminuyen de délares 1887.8 miliones
para 1999 a délares 145741 para la gestién 2001, y a para el afio 2002 los ingresos vuelven
a incrementarse (esto debido a los ingresos provenientes de la venta del Gas al Brasil)
registrando un nivel de 1910.16 millones de dolares americanos.

Como se puede apreciar la evolucidn de cada una de estas variables, disminuyen en
hasta el afio 2002. El efecto total se puede observar en la curva inferior En total, la
disponibilidad nacional de divisas cae de délares 27.1 millones en 1999 a délares (304.07)

para el afio 2002.

5.2.2. Andlisis de la Demanda Agregada

La Disponibilidad de Divisas hace que el impacto de los flujos externos sobre Ia
Demanda Agregada sea particularmente importante. Como puede apreciarse en el Cuadro
V-5, el Consumo Final mantienen una tendencia creciente a lo largo del periodo de analisis,
para 1990 se registraron 13.685.302 miles de Bs. y para 1998 esta cifra se increimentd hasta
41.801.699 miles de Bs. En cuanto a la Formacién Bruta de capital podemos apreciar que
también rnantiene una tendencia creciente salvo en 1994 que se produce un descenso en su

nivel. Por su parte las exportaciones tuvieron la misma tendencia creciente , pues para 1990
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se registraron 3.517.480 miles de Bs. y para 1998 esta cifra alcanza 9.223.382 miles de Bs.

De esta manera el total de la Demanda Agregada tiene un crecimiento sostenido a
lo largo del periodo comprendido entre 1990 y el afio 1998, registrando un crecimiento
desde 19.138106 miles de Bs. para 1990 hasta 62.078.200 miles de Bs. registrados en 1998.

La Demanda Agregada mantiene la tendencia creciente con 61,296.722 miles de
Bs. para 1999 llegando a un nivel de 70.985.598 miles de Bs. para la gestion 2002

Como puede apreciarse en el Cuadro V - 9., el consumo final continua ascendiendo
alo largo de 1999 con un promedio de crecimiento regular, en cuanto a la formacion bruta
de capital podemnos mencionar que crece exceptuando el afio 2001 y las exportaciones
presenta un crecimiento sostenido durante todo el periodo de analisis, incrementindose de

8.129.193 miles de Bs. para la gestion 1999 a 12.263.748 miles de Bs. para el afio 2002.

Cuadro V-9
BOLIVIA DEMAND INAL POR COMPONENTE PERIODO 1990 -1998
En m:les de bolwsanos) e

PERIODO|. = Lo kS EXPORIA.CI'ONES.; TOTAL
1990 13,685,302 1,935,324 3,517,480 19,138,106
1991 17,201,411 2,980,359 4,109,456 24,291,225
1992 20,322,229 3,677,294 4412875 28,412,398
1993 22,683,693 4,051,328 4,666,959 31,401,980
1994 25,194,127 3,971,673 5,986,947 35,152,747
1995 28,815,299 4,913 916 7,269,467 40,998,682
1996 33,203,165 6,094,908 8,476,477 47,774,550
1997 36,903,332 8,175,511 8,791,271 53,870,113
1998 41,801,699 11,053,118 9,223,382 62,078,200
1999 44,127,721 9,039,806 8,129,195 61,296,722
2000 47,301,695 9,502,968 9,301,315 66,105,979
2001 48,546,728 7,552,040 10,436,402 66,535,171
2002 50,478,280 8 243,570 12,263,748 70,985,508

Fuente: INSTITUTQ NACIONAL DE ESTADISTICA

Elaboragisn: Propia

5.2.3. Analisis del Desempleo

El Desempleo tuvo una evolucidn irregular a lo largo de los afios de analisis, pues
mantuvo una tendencia decreciente desde 1990 hasta 1992, para 1993 se registra un

crecimiento en su nivel, pero para [a siguiente gestion s¢ da una disminucion bastante
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significativa, de casi el 50 %, pues para 1993 se registro una tasa de 6.00 % y para 1994 se
registro 3.14 % manteniéndose alrededor del 3 % hasta 1996 y es a partir de 1997 que ¢l
desempleo mantiene una tendencia creciente hasta el afio 2002, la marcada subida en el
nivel de desempleo total de un nivel de 7.21 % para 1999 a 8.69 % en la gestion 2002, es
otro de los factores preponderantes en la caida de la Cartera de Créditos vigente y una
evolucion de la Cartera de Créditos en mora por encima del 10% establecido.

Entre 2001 y 2002, la tasa de desempleo abierto en dreas urbanas crecié de 8.5% a
8.7%, aun considerando ¢l mayor crecimiento de la economia (2.75%) respecto al 2001
(1.6%). EI desempleo abierto en el drea urbana se explica principalmente por ¢l incremento
en la tasa de cesantia, de 6.8% en el 2001 a 7.0% en el 2001. Asimismo, debido a la crisis

aumentd la informalidad v el subempleo, cayendo €l ingreso laboral en varias actividades.

CUADRO V-10

. BOLIVIAS TASADE:" 77
DE EMPLEO ABIER'I‘O EN EL
IAREA URBANA
PERIODO 1990~ 2002
en porcenta_;e)
PERIODO| ~ DESEMPLEO
1990 733
1991 591
1992 552
1993 6.00
1994 3.14
1995 364
1996 353
1997 443
1998 5.82
1999 7.21
2000 7.46
2001 8350
2002 8.69

Fuente: INE
Elaboracion: Propia

La segmentacion caracteristica de la economia hace que el impacto de la caida en

los flujos externos sobre la demanda agregada sea particularmente nocivo, En la economia
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boliviana, como ocurre en las demas economias latinoamericanas, existen varios sectores

clarammente diferenciados y que por tanto, estdn sujetos a factores exogenos distintos:

En particular, existe un sector moderno extranjero que se caracteriza por ser

v

intensivo en capital, por usar tecnologia de punta y por tener fécil acceso al
financiamiento internacional y buena capacidad empresarial.

Por otra parte, estd el sector modermno nacional, el cual se caracteriza por ser mas

\G

intensivo en mano de obra que el sector antes mencionado, aunque requiere de
mano de obra calificada y cuenta con relativo acceso al financiamiento bancario

y capacidad empresarial nativa.

v

Finalmente, esta el sector no moderno, el cual incluye el sector informal y se
caracteriza por ser altamente intensivo en mano de obra generalmente no
calificada, con acceso limitado al financiamiento local y una capacidad

empresarial limitada.

Vale la pena destacar el hecho de que el desempleo informal estd conformado
principalmente por gente que no encontraba empleo en el sector formal y que, por tanto
paso a depender cada vez mas, en su subsistencia, de la generacién de nueva actividad
comercial y de servicios por su propia cuenta y riesgo. En este contexto la abundancia de
divisas facilité el crecimiento de las importaciones, en su mayoria de contrabando y el
desarrollo de un mercado comercial bastante activo.

La tasa de participacion bruta se redujo de 46% en el 2001 a 43% en el 2002,
manifestando la presencia de desaliento y desempleo oculto, generado por la no insercion
de los aspirantes al pritner empleo. Esta situacion se atribuye a los bajos niveles de
actividad econdrnica. De manera simultanca, se observé un aumento del tiempo de
busqueda de empleo especialmente en la poblacion mas pobre, aspecto que incrementé los

costos de oportunidad de los desempleados.
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CuadroV-11

Bolivia — Area Urbana: Indicadores Laborales 2001-2002. {1}
{(En porcentaje)

ndicadores — 2001 2002 {p)
asa Bruta de Participacion (TBP=PEAPT) 45.¢ 435
Tasa Global de Particsipacion (TGP=PEAPET) 60.6 580
incice de Carga Econdmisa (ICE=PEI'PEA} 65.1 72.4
Tasa de Desempleo Abierta  (TDA=PDAPEA) 85 8.7
Tasa de Cesantla (TC=PC/PEA) 6.8 7.0
Tasa de Subemples Visible {PSV/PEA) 12.4 18
Porcentaie de Pobiacién Ccupada en el Sector Infermal §1.3 647
Fuente: Eleborado con datos de ia Encuesta MECOWL,
(p) Prediminar

La crisis redujo 1a capacidad de utilizacion de la mano de obra, que se expreso en
los altos niveles de subempleo visible e invisibie observados durante la gestion. El
subempleo visible en €l drea urbana continué mostrando niveles cercanos a 12% de fa
poblacion ocupada.

Asimismo, la participacién del empleo informal se incremento desde 61.3% en el
afio 2000 hasta 65% el 2002, tendencia que se explica por el ajuste de empieo realizado por
las empresas privadas formales frente a Ja menor demanda agregada y la alta movilidad
intersectorial del capital.

La critica situacién del empleo significd que cerca de 250.000 personas estuvieron
en paro absolute, con ingreso cero. Los empleos en el sector informal, generan Ingresos
cada vez mas bajos, convirtiéndose en un mecanismo de propagacion de la pobreza. En esta
situacion, el gobierno puso en marcha el Plan Obras con Empleos cuyo objetivo es
movilizar recursos de inversién publica para generar empleo en las &reas de infraestructura
de caminos, riego, electrificacion rural, gas domiciliario y servicios basicos. A la vez,

decidio refanzar €] Plan de Empieo de Emergencia (PLANE)
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Cuadro V-12

Evaluacién del Plar de Empleo de Emergencia (PLANE)

Elimpacto dal PLANE fue evaluado por UDAPE. en base a una encuesta reglizada entre
el 15y 17 de julio de 2002, 2 una muestra de 1.029 personas inscritas al Plan. De elas,
sfectivamente trabajaron 775 personas en alguna de kas obras del Plan. Se ulilizé 1z
metodologia matehing que considera dos grupos: 43 un grupo da tratamiento, gue inciuye
3 jos que participan en el pregrama: b) un grupo de control conformado por los inscritos
4l programa que aun no fueron seleccionados. Adl, se comparé oleotoriamente, bajo
cieffos supuestos. bs resullados promedio de ambos grupos. generando estimadores
consistentes sobre los impactos dai Pian.

Con el PLANE aumentd & ingreso familiar de los participantes gue efectivamente
trabgjaron. Asimismo, pudo observarse que; i3 Mas del 78% del ingreso de los
trabajadores del Plan se desting al consumgo alimenticio; if) Alrededor del 50% de ios
trabajadores del PLANE aprendid aigin offcio: iy EI 129% de los frabajadores dsl PLANE
encontrg un nlevo emplet despuss de trabajar &n el mismo: ivy Entre todos |os inscritos
igrupos de tratamiento y confrol). mas del 80% calificd al PLAHE como una “huena”
Iniciativa.

Fuente: UDAPE (2003) “Andlisis del PLAME-1, con escensrios comrafactuales” Documento de Trabgje.

3.2.4. Analisis de los Depdsitos Bancarios

Las cifras agregadas de los depdésitos bancarios muestran que entre diciembre de
2001 y diciembre de 2002, hubo una caida de 421 millones de délares. Esta evolucién, sin
embargo, no fue uniforme en el transcurso del afio sino que tuvo fases diferentes. Entre
enero y la primera quincena de junio los depdsitos siguieron la tendencia descendente (267
millones de délares de salida), atribuible a la situacién de la contraccién general de la
actividad econémica, que provocé la caida del ahorro financiero de los agentes econdémicos,
debido a la contraccién de las ventas, Otros factores que provocaron la disminucién de los
depositos fueron la devolucion de los aportes realizados a Provivienda, el pago del
beneficio del Bolivida que obligaron a las AFPs a recurrir al uso de sus fondos depositados
(redirmendo sus depésitos a plazo fijo (DPF) en el sistema bancario, para proceder con los
pagos a los beneficiarios. Asimisine, el retiro de algunas empresas petroleras para cumplir
con sus obligaciones, especialmente con el pago de regalias al Estado, fue otro factor que

incidié en la disminucién de depésitos.
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Grafica V-6
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EVOLUCKIN DE DEPOSITOS, CARTERA Y TASA DE INFLAGION

4,500 2%

4000 169
g 3.5 185%
-
E8 2o e
SH e 2% 3
na o 3
Eé 200 § <
br g v

1500 - 4
g
E 1000

Fil

a2 =X “ 95 95 &7 ) B 2000 2001 X002
ARDE

En los dias previos a las elecciones generales se incrementd el retiro de depositos en

todos Jos bancos y se agudizé a partir del 1 de julio, luego de conocidos los resultados
preliminares de los computos electorales. Esta situacién de mayores retiros se prolongo
hasta el 6 de agosto, cuando los depdsitos agregados alcanzaron su nivel mas bajo. Entre

eqas dos fechas salieron del sistema bancario 401 millones de ddlares.

Cuadro V-13

ELIGADRER CCNELF

ASTA 725 748 -3 -158%
CASA DE AHCRRCS 2123 g0 -1583 -85
PLAZS LIS 15420 13223 -He7 ~B2%
OTRAS 156 1234 -312 -2
TOTAL 384 28186 4208 <130°%

La evolucién de los depésitos cambié notablemente a partir del 7 de agosto debido a
que los depdsitos inician una tendencia ascendente constante. Desde ese dia el sistema ha
recuperado 338 millones de délares, es decir el 84 % de lo que habia perdido en el mes de
julio v el 30% de toda la pérdida registrada en los primeros 7 meses. Esto lieva a concluir
que la desconfianza generada entre los depositantes fue un factor coyuntural, relacionada
principalmente al proceso de definicién de la eleccion del Presidente de la Republica para

el periodo 2002-2007 y a la percepcion del publico sobre el ambiente politico y de
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gobernabilidad futuros y no con cuestionamientos a la solvencia de las entidades

financieras.

Grafica V-7
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La aceleracion de la devaluacion, como medio para mantener la competitividad de
las exportaciones, fue la caracteristica de la politica cambiaria adoptada desde principio de
afio. Esta politica influyd también en alguna medida en el retiro de depdsitos bancarios de
aquellos usuarios que tienen obligaciones en moneda extranjera con entidades financieras o
con otros acreedores.

Cuadre V-14
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Las politicas asumidas por algunas entidades respecto a montos minimos para apertura de
cuentas para pequefios akorristas; el cobro de comisiones por mantenimiento de cuenta, uso

de cajeros automaticos, transferencias de fondos entre cuentas, emisidén de extractos, etc.,
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provocaron que muchos clientes se vieran inducidos a liquidar sus cuentas y retirar sus
saldos, provocando un drenaje adicional de depdsitos de las entidades bancarias que, sin
embargo, no significa necesariamente una salida del sistema financiero consolidado, porque

esos clientes pueden haber cambiado de tipo de entidad financiera.
En el transcurso del afio 2002, el sistema bancario perdio poco mas de 71.000

cuenta habientes, sin embargo la salida de usuarios no se produjo de manera constante, sino
solo hasta agosto. Después del 6 de agosto varios depositantes retornaron al sistema al
percibir un panorama de gobernabilidad mas estable y ello se tradujo en un crecimiento de

mas de 5.800 nuevos cuenta habientes entre septiembre y diciembre de 2002.

Griafica V-8
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Las cifras muestran que las mayores caidas de depdsitos durante el afio se
produjeron en los depdsitos a plazo y en caja de ahorro (219 y 158 millones de dolares
respectivamente), siendo la plaza que perdid la mayor cantidad de depositos a plazo fijo La
Paz (94 millones de dolares), en tanto que las oficinas y ageneras de Santa Cruz, fueron los
que registraron disminuciones mas pronunciadas en depositos en caja de ahorro (8]
millones de délares). El eje troncal, que concentra los depdsitos bancarios, experimentd las
mayaores caidas de depdsitos, porque en las grandes ciudades se sintié mas el efecto adverso
del ambiente politico. EI departamento de La Paz contintia siendo la plaza mds importante

en ¢l total de obligaciones con ¢l publice, seguido por Santa Cruz y Cochabamba.
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Por su lado las bajas tasas de interés pasivas ofertadas por las entidades financieras
en los 1nicios de fa gestidén, para disminuir sus costos financieros, también constituyeron un
incentivo a no mantener en depositos ahorros o excedentes de liquidez, por parte del
publico y las empresas. Estas tltimas buscaron otras alternativas de inversion a pesar que la
caida de las tasas de interés estaba generalizada, por la alta correlacion entre ellas, debido a
que en el portafolio de los inversionistas institucionales, los depdsitos a plazo fijo tienen un
rol preponderante.

Como se anoté anteriormente, la tendencia decreciente observada en los depositos
bancarios duré hasta principios de agosto y se revirtié completamente a partir de
septiembre, es decir que los depdsitos bancarios empezaron a aumentar nuevamente,
aunque su tasa de crecimiento no pennitio recuperar los niveles de diciembre de 2001. En
efecto, en el Gltimo trimestre del afio se registraron incrementos en todos los depésitos
bancarios, especialmente los depédsitos a la vista (83 millones de ddlares). Esta evolucién
provocé una ligera modificacién en la estructura de los depdsitos bancarios, en la que los
depdsitos a la vista tienen al finalizar 2002 una mayor preponderancia respecto a diciembre
de 2001 (25.6% versus 22.5%) y son mds importantes que 1os depdsitos en caja de ahorro.
Los depésitos a plazo siguen siendo los mas importantes, pero su participacién en la
estructura ha disminuide en casi 2 puntos porcentuales. Esta situacién mostraria que ¢l
publico depositante habria aumentado su preferencia por activos mas liquidos en su
portafolio, ante la eventuahidad de necesitarlos en cualquier momento, sea para enfrentar

situaciones de iliquidez o como medida precautoria. Pese al significativo retiro de depésitos
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a plazo fijo, el plazo promedio de permanencia de los mismos ha aumentado de 479 a 497
dias entre 2001 y 2002, probablemente debido a la liberalizacion del impuesto RC-IVA y a
los intereses generados por los DPFs. Eso es saludable para el sistema porque le permite
disminuir el desfase existente, per se, entre activos y pasivos, que es un aspecto crucial
cuando se presentan retiros intempestivos de depositos.

Cuadro V-15

La disminucién de los depositos es un hecho que afecta a la economia, pues los
mismos constituyen un componente principal del ahorro financiero del pais que se traduce
en inversion, especialmente privada. Actualmente ¢l nivel de depositos en el sistema
bancarto es ligeramente superior al del afio 1995, cifra que no condice con el grado de
desarrollo organizativo y tecnoldgico que ha alcanzado. Sin embargo, el proceso
contractivo de los depdsitos debe ser considerado como coyuntural y es probable que en
cuanto Ja actividad econdmica dé sefiales claras de recuperacion, la actividad bancaria se

dinamizara rapidamente.
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Capitulo 6
VERIFICACION DE LA HIPOTESIS

El modelo econométrico, se constituye en un instrumento valido para determinar los
parametros mas importantes en la evolucién de 1a Cartera de Créditos en Bolivia, asi como
la relacién planteada en la hipotesis principal.

Para un mejor analisis se procedié a la elaboracién de dos modelos econométricos,
el primero estructurado a parfir del analisis de la Demanda Agregada como variable
dependiente complementaria, las Importaciones, Exportaciones, Déficit, Disponibilidad de
Divisas, Inflacién y Desempleo como variables independientes complementarias; esto con
ef objetivo de encontrar una relacion exacta y explicativa con 1a Demanda Agregada, y ¢l
segundo modelo estructurado en base a la Cartera de Créditos como variable dependiente y
la Demanda Agregada y el nivel de Depésitos Bancarios como variables independientes.

De esta manera se puede verificar [a hipétesis planteada de manera tal que se
demuestra la mncidencia directa de todas estas variables en la evolucién de la Cartera de

Crédrtos de Bolivia:

6.1. Modelo A

6.1.1. La informacion utilizada

La informacidén estadistica utilizada para la elaboracion del presente modelo sefiala
el periodo comprendido entre 1990 v el afio 2002

Los datos utitizados en el modelo son los siguientes:

Cradro VI-1

ey DsitoS_Géherales del Modelo .

" Exportacioneés. | Défieit | Inflacion | Dopomibilidad de | Demanda | (Lo

T e ey Divisas. - b Agregada |00 T
845.20 200,77 83.0 40,90 5695 86 7.23
969.50 T76.60 -218.92 100 .8 22200 6547 50 5.91
1000.530 637.60 223627 113.0 46.30 6973.22 5.52
1133.60 FOo 70 -334.05 122.6 o070 T068.70 6.00
1147.60 985 10 17580 1522 17500 TART 27 3.14
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1595 1385.40 1041.50 -118.79 1457 46.20 8356.33 3.64
1996 1536.30 13200 -138.69 163 8 316.40 9247.7G 3.53
1997 1850.80 1166.50 25527 171.5 86.70 10678.60 4.43
1998 1983.00 1104 .06 -395 80 1847 -232.30 11633 .97 582
: 1599 1755.10 1051.1G -311.06 188.7 27.10 10267.46 721
- 2000 1829.7G 122950 =304 .40 197.4 -46.00 10394 02 7.46
2001 1707 80 1284 80 -538.66 2605 -43 98 9770.22 8.50
__2_022_ 177010 1284.80 -668.63 202.4 -304.07 9528.27 8.69
6.1.2. Las Variables

En la elaboracion del modelo A tomamos en cuenta las siguientes variables: La

demanda agregada, importaciones, exportaciones, déficit, disponibilidad, inflacion vy

desempieo Cabe mencionar que se trata de stocks a lo largo del periodo estipulado.

Y

A\l

‘?

Demanda Agregada: Es la cantidad total de bienes que se demandan en la
economia. Distmguiendo entre los bienes demandados para Consumo, para
Inversion, los Gastos realizados por el Estado v las Exportaciones Netas. En general
Ja cantidad demandada de bienes depende del nivel de renta de la economia.
Importaciones: Referido a los bienes o servicios que son adquiridos de fos
extranjeros.*

Exportaciones: Se refiere a los Bienes ¢ Servicios que son vendidos a los
extranjeros™,

Déficit Fiscal: se refiere al saldo de Finanzas pablicas, vale decir Ia diferencia entre
los egresos del gobierno y los ingresos, en el caso del que los ingresos sean en
menor cuantia que fos egresos se habla de un déficit fiscal, caso contrario se habla
de un superavit Fiscal.

Disponmtbilidad de Divisas: Es el flujo neto que arroja la Balanza cambiaria.

Tasa de Inflacion : Es la tasa porcentual de aumento del nivel de precios durante un

determinado periodo de tiempo.™

** Wonnacott, Economia, tercera Edicion, pagina 126.
* 1dem. pagina 125,
4 Deornbush, Fischer, Macroeconomia, Sexta edicion, paginal4
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» Desempleo: El mejor indicador, por excelencia , para saber la salud de una
economia es el empleo. Mediante su andlisis se puede inferir, por ejemplo; la
profundidad de una recesion , el bienestar de la poblacién. La tasa de sempleo
abierto es la relacion entre la cantidad de desempleados respecto a la Poblacion

Econdmicamente Activa.”

6.1.2.1. Variable Dependiente Complementaria

DA: Demanda Agregada de Bolivia

6.1.2.2.Variables Independientes Complementarias

IM: Importaciones

EX: Exportaciones.

DEF: Déficit Fiscal

IN: Inflacton.

DDf: Disponibilidad de Divisas
DES: Desempleo

6.1.3. Planteamiento def Modelo

El sigiwente modelo fue planteado a partir de la seleccién de las variables mas
representativas para explicar la evolucidn de la Demanda Agregada de mejor manera, esta
claro que tedricamente se puede explicar el comportamiento de esta variable a partir de
muchas otras como el consumo ¢ la inversion pero con fines practicos y de sintesis para el

analisis, es que se arriba al siguiente modelo planteado.

PA=C;+C;DEF-GCDES+C;DDI+ Cs EX - Ce IM - C; IN

% ABC Economia y Finanzas, Pagina 39.
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6.1.4. Objetivo del Modelo A

El objetivo principal del modelo es de establecer el grado de influencia de las
variables independientes en la demanda agregada y de esta manera poder trabajar con esta
variable de manera de poder explicar la Cartera de Créditos de manera mas exacta para

corroborar la hipotesis planteada.
6.1.5. Resultados Generales del Modelo A
Sea el modelo:

DA =, + B, DEF - B; DES + B, DDI + BsEX - B¢ IM - B; IN

Reemplazando Datos:

DA =-369.2 +0.99 DEF - 26.64 DES+ 0.21 DDI+035EX - 0.08 IM - 0.11 IN

Ler)=0
e, ) =067
E(g,e )=0Vt#s
Dependent Variable: DA
Method: Least Squares

Sample:; 1950 2002
Included observations: 13

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.

C -369.2109 167.4293 -2.205175 0.0696
DEFICIT 0955027 2.210204 0.452007 0.6671
DESEMPLEO -26.63586 13.96907 -1.906775 0.1052
DISPO 0.208102 0.039189 3310154 (.0018
EXPORTACIONES 0.352197 0.265504 -1.326525 (.232%
IMPORTACIONES -0.079975 0.152297 -0.525124 0.6183
INFLACION -0,108423 0.17813 -0.608673 (.5651
R-squared (.9914 Mean dependent var 1449.677
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Adjusted R-squared 0.983908 S.D. dependent var 407 8989

S.E. of regression 51.74373  Akatke info criterion 11.03422
Sum squared resid 16064.48  Schwarz criterion 11.33842
Log likelihood -64.72241  F-statistic 123.2852
Durbin-Watson stat 2.813965  Prob(F-statistic) 0.000005

La relacién Optima, sefiala que 12 tasa de desempleo y el déficit son Jas variables
mas representativas en la evolucion de la demanda agregada.

Las varables tomadas en cuenta, alcanzan un 99% de significacion en Ia
determinacién de la Demanda Agregada, siendo cada una de estas, importantes para el
modelo.

El analisis del modelo permite apreciar que la tasa de Desempleo es [a variable de
mayor influencia en la determinacién de la Demanda Agregada. En términos concretos, una
variacion negativa de 1% sobre el nivel de la tasa de Desempleo produce un incremento de

26.6 % en la Demanda Agregada.

6.1.6. Interpretacion de los Resultados

En ¢l modelo, los coeficientes estimades, tienen el signo esperado, es decir, que en

una primera aproximacién los resultados som consistentes con la teoria,

La constante Cy, representa la demanda agregada autonoma, es decir los registrados

al inicio del periodo tomado en cuenta.

El coeficiente mas representativo, es el de {a constante C; que sefiala que ante una
disminucién porcentual del 1% sobre la tasa de desempleo, la demanda agregada se
incrementara en un 26.6%.

Econémicamente estos resultados en la practica demuestran ser consistentes con la
teoria, pues analizando en primer lugar la tasa de desempleo se¢ puede esperar que ante un
incremento de la fuerza de trabajo en el pais se esperard que se incremente el nivel de

produccion de los distintos sectores de la economia, por consiguiente estos resultados
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eoncuerdan con la teoria econdmica. Por su parte, se espera que ¢l défieit fiscal influye de
manera directa sobre la demanda agregada, pues el incremento en el défieit denota un
mayor incremento del gasto publico, y al ser éste un componente de la demanda agregada
es de esperar que ésta tainbién se incremente. En enanto a la variable disponibilidad de
divisas, se puede aseverar que eon un ineremento en su nivel, se puede indueir a un mayor
consumo de la poblacion, ineidiendo de manera directa eon la demanda agregada.
Asimismo el comportamtento de la balanza cambiaria influye de manera directa en la
evolucién de la demanda agregada, se espera que las exportaciones superen el nivel de
importaciones , denotando un mayor incremento en el volumen de produccién de Ja
economia , por ende es l6gico esperar que las exportaciones incidan de manera positiva en
la demanda agregada y que las importaciones lo hagan de manera inversa. Por dltimo la
inflacion afecta de manera negativa el nivel de eonsumo de la poblacién, por ende

afectando de la misma manera el nivel de demanda agregada.

6.1.7. Caracteristicas del Modelo A

6.1.7.1. Autocorrelaciéon

La autocorrelaeién, hace referencia a la existencia de correlacion serial entre las
perturbaciones Ui de la funcién de regresion estimada. Sencillamente se espera que el
termino de perturbacion perteneciente a upa observacién no este influenciado por el

termino de perturbacion perteneciente a otro.

En case de que los residuos presenten el problema de autocorrelacién, los
coeficientes estimados aplicando el método MCO, daran como resultado estimadores
insesgados, consistentes pero no eficientes, es decir la minima varianza aun para muestras

grandes.

La docimasia para comprobar si los residuos se encentraban autocorrelacionados se

realizd a partir del test de Durbin - Watson que sefiala 1a no presencia de autocorrelacién.
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6.1.7.2. Heterocedasticidad
El supuesto del método MCO, es que las perturbaciones Ui, De la funcién de
regresion poblacional tiene varianza constante. Sin embargo si la condicién no se cumple

los coeficientes estimados dejan de ser MELL

El método wtilizado para la determinacion de la existencia de Heterocedasticidad, el

de White, mediante la formulacion de 1as siguientes hipotesis :

Ho: Var (Ui =g° Vs Hi: Var (U =g’
. (U g \ Y( ) 9
Homocedastico Heterocedastico

Si:
X2 > Xza:gdt #  Se rechaza Ho
X2:< xzsﬂ,gd] » Se rechaza Hi
Calculando:
v =9.6273
Como: _
Y aed = 223621 al 5% de significancia
Entonces:

9.6273 < 22.3621

Se acepta la hipotesis nula y se rechaza la hipotesis alternativa, es decir que el
modelo es homoscedastico, o que muestra consistencia de fas variables y no siendo

necesaria {a aplicaci6n de medidas correctivas.

6.1.7.3. Multicofinealidad
método de Klein:

consiste en calcular el R? global, donde:
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DA = F ( DEF, DES, DDI, EX, IM, IN)

DA =-369.2 +0.99 DEF - 26.64 DES + 0.21 DDI+ 0.35EX - 0.08 IM - 0.11 IN

R*= U’ D-ny’
Y*Y- ny”

R*= 0,9914

Calculo de R? auxiliar en base al signiente modelo:

DEF = F(DES, DDIL, EX, IM, IN)

DEF =-56.25+0.72 DES + 0.2505 DDI - 0.07 EX + 0.040 IM + 0.04 IN

R*= {’ Dy’
Y'Y- ny2

R2Aux = 0.9726

Condici6n de decision:

St

R? Aux > R? ———p Existe multicolinealidad Grave
R? Aux <« R* ———» Existe multicolinealidad Leve
Como:

0.9726 < 0.9914
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Por lo tanto existe Multicolinealidad Leve.

6.1.8. Conclusiones del Modelo A

El modelo A planteado fue disefiado con el objetivo de verificar el compertamiento
de las variables dependientes: importaciones, exportaciones, déficit, dispombilidad,
inflacién y desempleo para explicar el comportamiento de la Demanda Agregada
El modelo A no presenta el problema de autocorrelacion, se utilizé la prueba Durbin
— Watson.

El presente modelo es Homocedastico, es decir que cumple con el supuesto
M.C.QO.(Minimos Cuadrados Ordinarios) para determninar este supuesto se utilizo la
prueba de White. Su bondad de ajuste es del 97%, lo que significa que las variables
escogidas explican en un 97% el comportamiento de la Deinanda Agregada, donde
la variable mas relevante son el nivel de desempleo con un coeficiente de —26.64, ¢l
déficit fiscal por su coeficiente 0.99 ; seguida por las exportaciones con un
coeficiente de 0.35, la Dispomnibilidad de Divisas con 0.21, la inflacién y las
importaciones con Jos coeficientes —0.11 y —0.08 respectivamente.

El modelo presenta multicolinealidad leve, de acuerdo al métode de Klein.

6.2. Modelo B

El modelo econométrico, se constituye en un instrumento valido para determinar los

parametros mas importantes en la evolucién de la Cartera de Créditos en Belivia, asi como

Ja relacion planteada en la hip6tesis principal.

6.2.1. La Informacion Utilizada

La informacion estadistica utilizada para la elaboracién del presente modelo sefiala

el periodo comprendido entre 1990 y el afio 2002 en forma trimestralizada, lo que provee

un instrumento de analisis importante
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Los datos utilizados en el modelo son los siguientes:

Cuadro VI-2

C

DB

1990/ I Trimestre | 805.448366 1424175706 0 575.2895458 4]
Il Trimestre |913.7850318 | 1517.945098 1424.173706 689.450214 573.2895438
11 Trimestre | 9720789874 | 1510.774086 1317.943008 738.6918043 689.490214
1V Trimestre | 1019.648427 | 13279702106 1510.774086 800.1937303 758.6918043
1991(1 Trimestre | 1039.279327 1291.938712 1527.97021¢6 885.0447499 800.1837305
H Trimestre | 1162959665 1476958518 1291.938712 995.2640531 $85.0447499
i I Trimestre 1243.713638 |  1441.269116 1476938318 1122.896762 995.2640531
IV Trimestre | 1352382089 |  1460.363537 1441.269116 1204016345 1122.896762
199211 Trimestre {1453 4444221 1283.72364¢6 1460.363537 1330080406 1204.016345
1l Trimestre | 1571.129596]  1391.464201 1283.723646 1365.001877 1330.080406
11T Trimestre | 1641.2960151 1347306343 1391.464201 1451.077544 1364.001877
IV Trimestre | 1878.361561 1349.38823) 1347.306343 1393.370032 1451.077344
1993|1 Trimestre | 1992.756684 | 1178.910374 1349.388231 1824543922 1393.370032
II Trimestre [ 2117.708043 1334916404 1178.910374 1858.213365 1824345922
111 Trimestre | 2202,992203 1240.0009906 1334.916404 1955.784201 1858.213363
1V Trimestre | 2418.44762 1314.760508 1240.000996 2110.703162 1955 784201
1994/ T Trimestre [ 2369.368773 1131.002408 1314.7603508 2033.719281 2110.703162
I Trimestre | 2359.014982 1 1221.016677 1131.002508 2276390064 2035.719291
I Trimestre [ 2715.033155 1248.163193 1221.016677 2401.235505 2276.390064
1V Trimestre (2371 785208 | 12335.012119 1248.163193 2223 084844 2401 233505
19951 Trimestre | 2640 716898 1 1171.539434 1253.012119 2334.551764 2223 084844
Il Trimesire {2775.251698 1298767121 1171.539434 2417992802 2334.551764
II1 Trimestre | 2850.121045 | 1233.216116 1298.767121 2456928629 2417.992802
1V Trimestre | 2833.033802 | 1233326707 1233216116 2484336617 2456.928629
1996]1 Trimestre | 2774 680281 1125.660384 1235.326707 2605958619 2484.336617
11 Trimestre | 27695379967 |  1260.692333 1125.660384 2754902721 2603.958619
11! Trimestre 1 2853.161765 | 1245679075 1260.692333 2888.802226 2734.902721
IV Trimestre | 2975.530512 1280.076738 1245679075 2981.519467 2888802226
1997/ 1 Trimestre | 3047.473798) 1176.339977 1280.076738 2893.937694 2981.519467
11 Trimestre [ 3203.683314 1306.811439 1176.339977 297213388 2893.937694
I Trimestre] 3336.096838 1281.99984% 1306.81143% 3138.132677 2972.13388
IV Trimestre | 3477.622634 1306.48 7983 1281.999849 3131.234237 3158132677
1998{I Trimestre |3337.216756| 1241.013516 1306487985 3224819829 3131.234237
II Trimestre |3801.5837806 1338.467103 1241.013516 3303.663873 3224.819829
Il Trimestre | 4009.234644 | 1320.232014 1358.467103 3363.644471 3303.663873
IV Trimestre | 4198.872145 1339502659 1320.232014 35422803552 3363.644471
19991 Trimestre |4186,329564 | 1191.646052 1339502659 3353615222 3342280552

114



II Trimestre [4077 960245 1206226283 1191.646032 3508.7188% 3553.615222
14X Trimestre | 4051.168885 1152033913 1206.226283 3640.056292 3508.71888
1V Trimestre | 3992 872088 1235.0392¢6 1152.033%15 3602170407 3640.056292
2000{ 1 Trimestre | 3889.50666 1161.159592 1235.03926 3639.96446 3602.170407
II Trimestre | 3800897436 121364151 1161.159592 3576301188 3639.96446
}_ 11} Trimestre; 3631.760666 1113351861 1213.64151 3573973544 3576.301188%
IV Trimestre | 3445584858 1151.72396 1113.351861 3518.42236 3573.973544
200111 Trimestre | 3252.246312 1037.074443 1151.72396 3453.439212 3518.42236
II Trimestre |3113.264763 1151.873169 1037.074443 3389474207 3453.439212
NI Trimestre| 29371606635 1059.978392 1151873169 3245744514 3389.474207
IV Trimestre | 2785.571757 1093 671543 1059.978392 3239407404 3245.744514
20021 Trimestre (2685461443 | 979.0371553 1093671343 3080.660933 3239407404
11 Trimestre | 2612.076969 1110.103408 079.0371333 2803803324 3080.660053
IIT Trimestre | 2463.277465 1025.996165 1110.103408 2638.91836 2893.803324
IV Trimestre | 2409.746068 1032.667839 1025.9961635 2829.928152 2658.91836
Fuente: IN.E.
Elaboracién:Propia
6.2.2. Las Variables

En la elaboracién del presente modelo tomamos en cuenta las sigumentes variables:
La Cartera de Créditos, la demanda agregada, el rezago de la demanda agregada, los
depositos bancarios y los rezagos de los depositos bancarios. Cabe mencionar gue se trata

en los cinco casos de stocks a lo largo del periodo estipulado.

» Cartera de Créditos: donde el crédito es una cantidad de Dinero otorgada en
préstamo a clientes bajo condiciones de plazo, tasa de interés y garantias aceptables
para ambos.

Ahora bien, la Cartera de Créditos representa el activo mas importante del Sistema
Bancario, por ser la principal fuente generadora de ingresos. Este activo, esta
directamente relacionado a la rentabilidad y a la capacidad de cobros y pagos que se
administran en ¢l proceso crediticio. La componen la Cartera de Créditos Vigente y

la Cartera de Créditos en Mora.

Y

Demanda Agregada: Es la cantidad total de bienes que se demandan en la
economia. Distinguiendo entre Jos bienes demandados para Consumo, para
Inversidn, los Gastos realizados por el Estado y las Exportaciones Netas. En general

la cantidad demandada de bienes depende del nivel de renta de la economia.
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# Demanda agregada rezagada: Para fines de anlisis econométrico se refiere a
trabajar con los datos de demanda agregada rezagados en un periodo.

» Depositos Bancarios: Es la cantidad total de dinero que las entidades bancarias
deben a los depositantes, en otras palabras se trata del dinero que los agentes
depositan en los bancos, generando €l devengamiento de intereses segun el tipo de
depdsito.

» Depésitos Bancarios rezagados: Para fines de analisis econométrico se refiere a

trabajar con los datos de depdsitos bancarios rezagados en un periodo.

Para la elaboracién del presente modelo se toman en cuenta la Demanda Agregada ,
debido a que en el modelo econométrico A se hace una evaluacién de todas las demas
variables que inciden en la demanda agregada, ademds porque tanto tedricamente ¢como en
la practica se demuestra su importancia en la evolucién de la Cartera de Créditos, esto
debido a que Ia evolucién de la economia en general se ve reflejada en los componentes de
la Demanda Agregada analizados en el modelo A

Por su parte, los depdsitos bancarios (en teoria v en la practica) inciden en gran medida
en la evolucién de la Cartera de Créditos, pues su comportamiento define de cierta manera
la evolucién en la Cartera vigente y en la Cartera en mora que son componentes de la
Cartera de Creditos total del sistema bancanio.

La inclusién de ambas variables rezagadas obedece a las correcciones que fueron
necesarias ¢laborar para la consistencia del modelo, vale decir que son incluidas

estrictamente por imotivos econométricos.

6.2.2.1. Variable Dependiente

CC:; Cartera de Créditos de Bolivia

6.2.2.2. Variables Independientes

DA: Demanda Agregada de Bolivia.
DA_: Demanda Agregada rezagada.

DB: Depédsitos Bancarios de Bolivia.
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DB.;: Depositos Bancarios rezagados.

6.2.3, Planteamiento del Modelo B

El siguiente modelo fue planteado a partir de [a seleccidon de las variables mas
representativas para explicar la evolucion de la Cartera de Créditos de mejor manera, esta
claro que tedricamente se puede explicar el comportamiento de esta variable a partir de
muchas otras como el desempleo, la inversion , la disponibilidad de divisas pero en la
practica, vale decir por las peculiaridades de la econoinia boliviana (representada con la
informacién estadistica utilizada), es que se armriba al siguiente modelo planteado,
matematicamente esta seleccion se la realizo a partir de la elaboracidn a través del método

de Lagrange.
logCC = C,; + logC; DA + Cs lodDA_; + C,4 JogDB - logCs DB,
6.2.4. Objetivo del Modelo B
El objetivo principal del meodele es de establecer Jas variables que determinan en
mejor forma la evolucién de la Cartera de Créditos de Bolivia y la significancia de cada una
para corroborar la hipdtesis planteada.
6.2.5. Resultados Generales del Modelo B

Sea el modelo:

logCC =By + B2 DA+ B3 DA, + B4 DB - Bs DB,

Reemplazando Datos:

CC =-2152.975+1.321311 DA + 0.0249363 DA, + 1.553537 DB - 0.416382 DB,
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E(s;)=

v(gp )=

0

0.2

E(g,8,)=0Vt#s

Dependent Variable: CC

Method: Least Squares

Sample: 1990:1 2002:4

Included observations: 52

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.

C -2152.975 458.1026 -4 699763 O

DA 1.321311 0.331302 3988232 0.0002

DAl 0.249363 0.133866 1.620648 01118
B 1.553537 0.280963 5.529334 0
B1 -0.416382 0.272683 -1.52698 0.1335

R-squared 0.957696 Mean dependent var 2663 058

Adjusted R-squared 0.934095 S.D. dependent var 962.7955

S.E. of regression 206.2823  Akaike info criterion 13.58758

Sum squared resid 1999962  Schwarz criterion 13.7752

Log likelihood -348.2771  F-statistic 266 0002

Durbin-Watson stat 1.482 Prob(F-statistic) 0

La relactén Optima, sefiala que la Demanda Agregada y los Depésitos Bancarios,
son las variables mas representativas en la formulacion de la Cartera de Créditos de
Bolivia.

Las variables tomadas en cuenta, alcanzan un 96% de significacién en la
determinacién de la Cartera de Créditos, siendo cada una de estas, importantes para el
medelo.

El analisis del modelo permite apreciar que los Depdsitos Bancarios, son los de
mayor influencia en la determinacién de la Cartera de Créditos. En términos concretos, una
variacion de 1% sobre el nivel de Dep6sitos, produce un incremento de 1.55% en la
Cartera de Créditos.

6.2.6. Interpretacion de los Resultados

En el modelo, los coeficientes estimados, tienen el signo esperado, es deeir, que en

una primera aproximacion los resultados son consistentes con la teoria.
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La constante C;, representa la Carfera de Créditos autonomos, es decir los
registrados al inicio del periodo tomado en cuenta.

El coeficiente mas representativo, es el de la constante C4 que sefiala que ante un
cambio porcentual del 1% sobre los Depésitos Bancarios, la Cartera de Créditos se
mcrementar en un 1.55%.

Econémicamente estos resultados en la practica demuestran ser consistentes con la
teorfa, pues como se analiza ]a demanda agregada, ésta registra un incremento desde 1990
hasta 1998, de igual manera la Cartera de Créditos bancarios también registra una tendencia
creciente, pero a partir de 1999 tanto la demanda agregada como la Cartera de Créditos
disminuyen, Ep este contexto, es que se puede evidenciar que si se influyen de manera
positiva en los componentes de [a demanda agregada ya sea en el nivel de consumo (por
ende ingresos} o de exportaciones netas por ejemplo, se esperaria un incremento en el nivel
de 1a Cartera de Créditos. De fa misma manera el analisis en [a practica de los depdsitos
bancarios es consistente con la teoria, por 10 que ante un incremento en el nivel de éstos, se
esperaria también un efecto positivo sobre la Cartera de Créditos, denotando que se pueden
incentivar fos depositos a través de instrumentos como politica monetaria, o politica fiscal
prudentes; de seguridad v confianza en el sistema financiero boliviano que incentiven a los
agentes a incrementar su nivel de depoésitos, influyendo de esta manera en la Cartera en
mora y en Ja Cartera vigente que alivien el comportamiento de la Cartera de Créditos en

Bolivia.
6.2.7. Caracteristicas del Modelo B
6.2.7.1. Autocorrelacion
La autocorrelacidon, hace referencia a la existencia de correlacion serial entre las
perturbaciones Ui de la funcidén de regresion estimada. Sencillamente se espera que el

termino de perturbacién perteneciente a una observacion no este influenciade por el

termino de perturbacion perieneciente a otro.
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En caso de que los residuos presenten el problema de autocorrelacion, los
coeficientes estimados aplicando el método MCO, dardn como resultado estimadores
insesgados, consistentes pero no eficientes, es decir la minima varianza aun para muestras

grandes.

La docimasia para comprobar si los residuos se encontraban autocorrelacionados se

realizd a partir del test de Rachas que sefiala la no presencia de autocorrelacion.

6.2.7.2. Heterocedasticidad

El supuesto del método MCO, es que las perturbaciones Ui. De la funcién de
regresion poblacional tiene varianza constante. Sin embargo si la condicién no se cumple

los coeficientes estimados dejan de ser MELL

El método utilizado para la determinacion de la existencia de heterocedasticidad, el

de White, mediante la formulacion de las siguientes hipotesis

. Ho: Var (Ui)= 93 Vs Hi: Var (Ui) # ¢°

Homocedastico Heterocedastico

St
X2> ‘X.z‘u,gdl »  Serechaza Ho
127< xzeu,gdl » Se rechaza Hi
Calculando: ’
v =16.25
Como: _
1 agd = 16.9190 al 5% de significancia
Entonces:

16.25 < 16.9190
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Se acepta la hipdtesis nula y se rechaza la hipotesis alternativa, es decir que el
modelo es homoscedéstico, 1o que muestra consistencia de las variables y no siendo

necesana la aplicacion de medidas correctivas.

6.2.7.3. Multicolinealidad
método de Klein:

consiste en calcular el R? global, donde:

CC= F(DA,DA, DB, DB,)

CC=-2152975+1.321311 DA + 0.0249363 DA, +1.553537 DB -0.416382 DB,

R*= {’ D-nv’
Y'Y- ny?‘

R*= 0.9577

Caleulo de R” auxiliar en base al siguiente modelo:

DA =F ( DA, DB, DB,)
DA =-1204.4959 +0.1649 DA, + 0.2505 DB ~ 0.3204 DB.,

R*= { Dy’
Y Y- ny’

R’Aux = 81851191.78 — 81365040.69
82239104.00 — 831365040.69

R*Aux = (.5562

Condicion de decision:
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Si:

R? Aux>R? 3  Existe multicolinealidad Grave
R Aux < R> ——» Existe multicolinealidad Leve
Como:

0.56 < 0.96

Por lo tanto existe Multicolnealidad Leve.

6.2.8. Conclusiones del Modelo B

s El modelo planteado fue disefiado en funcidn del método de Lagrange, que se
demostré la relacién optima de las vanables: Depdsitos Bancarios y Demanda
Agregada, para explicar el comportamiento de la Cartera de Créditos de Bolivia. El
planteamiento inicial del presente modelo fue en base a cuatro variables
explicativas: Demanda Agregada, Depésitos Bancarios, Disponibilidad de Divisas y
Desempleo; pero después de realizadas las pruebas el modelo arrojé resultados
ineficientes procediéndose a la aplicacién de medidas remediables.

¢ Se procedié a la eliminacién de la variable Desempleo en este modelo debido a la
falta de informacion al tratarse de una variable expresada en porcentajes anuales que
hace imposible trimestralizar dichas observaciones. Pero si es incluida en ¢l anélisis
del modelo econométrico A debido a que éste estd elaborado en un periodo de
ttempo anual.

¢ En cuanto a la variable Disponibilidad de Divisas, las pruebas mostraron que al
tratarse de una variable trimestralizada que presenta observaciones muy dispersas
los resultados del modelo eran ineficientes presentando el problema de
Autocorrelacion. Por lo que se procedio a su andlisis en €l primer modelo que
trabaja con datos anualizados.

e Se planteé un modelo basado en las variables Demanda Agregada y Depdsitos

Bancarios con sus respectivos retardos como variables explicativas.
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e Después de realizadas las pruebas el modelo arrojo un coeficiente de Durbin —
Watson que ingresaba en zona de indecision por lo que se recurrio al método de
Rachas con el que se demuestra que el modelo corregido no presenta el problema de
autocorrelacion,

¢ EI presente modelo es Homoceddstico, es decir que cumple con ¢l supuesto
M.C.O.(Minimos Cuadrados Ordinarios) para determinar este supuesto se utilizo la
prueba de White. Su bondad de ajuste es del 96%, lo que significa que las variables
escogidas explican en un 96% el comportamiento de la Cartera de Créditos, donde
la variable mas relevante son los Depositos Bancarios por su coeficiente 1.55 ;
seguida por la Demanda Agregada con un coeficiente de 1.32.

¢ FEl modelo presenta multicolinealidad leve, de acuerdo al método de Klem.

e Como conclusion final queda verificada la hipdtesis planteada en la tesis, pues en
base a ambos modelos se puede demostrar el grado de incidencia de todas y cada

una de las variables expuestas y analizadas en toda la tesis.
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Capitulo 7




Capitulo 7
PROPUESTA

La situacién por la que actualmente atraviesa la Cartera de Créditos bancarios exige
acciones urgentes por parte de las autoridades y los demés agentes econdmicos. La
dindmica de los fenémenos economicos actuales es tal que ellos mismos se aceleran al
pasar el tiempo, complicando gravemente los problemas y aumentando geométricamente el
costo economico y politico de las posibles soluciones. Si bien no existen soluciones,
“recetas”, de texto que pueden aplicarse en esta encrucijada por las mismas peculiaridades
de Ja economia boliviana, si existen elementos que evidentemente pueden considerarse para

la elaboracién de una solucion con la participacion de todos los sectores interesados.

7.1. Expectativas sobre Ia Economia Latinoamericana

El aplanamiento del crecimiento regional previsto para el afio 2003 responde a la
falta de dinamismo de la economia internacional y de fuerzas reactivadoras internas. Las
economias que estdn saliendo de crisis recientes y algunas que han tenido éxito en el sector
exportador registraran un mayor crecimiento relativo. En el caso de Bolivia, se mantendra
un nivel de crecimiento cercano al 2%. Porcentaje que se compara con un 2.7% del afio
antertor. Bolivia ha abordado con éxito la reduccion de las plantaciones de coca y el control
del contrabando. Naturalmente, estas actividades no aparecen reflejadas en toda su
magnitud en las cifras oficiales, por lo que la economia boliviana pareceria ofrecer un
cuadro recesivo a pesar de su registro de crecimiento positivo . En todo caso, después de los
graves sucesos politicos de febrero y octubre pasado , el gobierno , la clase dirigente y los
sectores soclales representativos estdn abordando una estrategia nacional para proyectar un
futuro mejor. Esta deberia tomar en cuenta los siguientes aspectos: Dentro de politica
publica se debe tomar en cuenta la politica social a través de un pacto fiscal llevando
adelante un proceso de integracién asi las demas politicas serdn convergentes dando como

resultado una mayor seguridad politica y social para el pais en su conjunto.
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7.2. Aspectos para Dinamizar mas el Sector Exportador

Aunque las entidades tradicionales de promocién comercial siguen siendo utiles, su
accion es insuficiente para fomentar las exportaciones o la competitividad.

Las estrategias de promocion comercial concebidas y aplicadas al margen de las
demds 1niciativas econdmicas y comerciales tienen escasas posibilidades de prosperar. La
formulacion de una estrategia nacional debe ser, naturalmente, un esfuerzo colectivo de
todos los actores interesados. Aunque nadie cuestiona el papel fundamental que el comercio
desempefia en el desarrollo econémico, el fomento de los intercambios no suele
considerarse como una prioridad nacional, interdisciplinaria y multisectorial.

La preparacion de las estrategias exportadoras se encomienda por lo general a los
ministerios de Comercio o a las entidades de fomento comercial; la participacidn de otros
ministerios esenciales como el de Economia, es reducida y la de los circulos empresariales,
minima. Para consolidar una estrategia exportadora hay que contar con la cooperacién
efectiva de otros ministerios (Economia, Hacienda e Industria) y de los exportadores mds
experimentados.

La eficacia de la estrategia exportadora nacional dependerd de la solidez de su
integracion indispensable con otras estrategias econdmicas y de desarrollo. Ademas de
tomar en consideracién la capacidad de exportacidn existente, los planificadores deben
esforzarse por aumentar dicho potencial. Junto con fomentar las exportaciones en el
mercado internacional, hay que estimular las inversiones extranjeras directas en los sectores
propicios a la actividad exportadora.

Ya sea que cada pais tome uno u otro enfoque, en forma explicita o implicita, el
actual estado del arte de la Promocién de Exportaciones, nos permite concluir que el
alcance del impacto de la misma, medido como el aporte que esta pueda hacer al desarrollo
econémico de cada pais, queda totalmente determinado por el enfoque seleccionado, de
forma que la promocidén de exportaciones integrada en el marco de una estrategia nacional
de exportaciones, genera su maxima capacidad de logro y que por el contrario alcanza su
menor nivel de resultados cuando queda relegada a la dimension operativa de un organismo
de promocion comercial, aunque este cuente con una excelente capacidad de operacién. A

confinuacion se propone dos opciones para incentivar las exportaciones:
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»  Un Mayor Aprovechamiento de los Mercados :

Bolivia inicié una nueva etapa para Ilegar con exportaciones al competitivo
mercado estadounidense en el marco del ATPDEA, y generar de paso miles de
empleos productivos y permanentes. Privados y gobierno suscribieron un
compromiso por el que el Estado otorga a los exportadores de textiles, manufacturas
de madera y cuero y joveria y orfebreria en oro varias facilidades tributartas y de
financiamiento refrendadas por el Decreto Supremo 27020.

Con este paso, Bolivia intenta recuperar el tiempo perdido y sacar provecho
de las ventajas que ofrece fa Ley de Preferencias Arancelarias Andinas y de
Erradicacion de Drogas (ATPDEA, por sus siglas en inglés).

Ademas, para llenar el gran vacio dejado por la ausencia de una red extema
de promocion de las exportaciones, el programa ATPDEA plantea el desarrollo de
misiones de prospeccion de mercados y de negocios la participaciéon en ferias
internacionales, el fortalecimiento de la oficina comercial en Nueva York y Ja
gjecucion de un trabajo de promocion articulado y consensuado entre los sectores

publico y privado.

» En cuanto al sector hidrocarburos

El sector de hidrocarburos se perfila como uno de los pilares para el
crecimiento de la economia llegando a contribuir con 1,5 puntos porcentuales al
crecimiento del PIB hacia el afio 2007 y, si se concretan nuevos proyectos
energéticos, la contribucién podria alcanzar a casi 2,5 puntos porcentuales.

De la retrospectiva realizada del negocio del gas en Bolivia, se concluye que
la normativa que acompafid al sector fue buena; sin embargo, se ve la necesidad de
que ésta se actualice y considere ahora la nueva situacién de Bolivia como pais
excedente de reservas para otorgarles un mejor aprovechamiento impulsando ¢l

desarrollo de nuevos proyectos y nuevos mercados. Asimismo, si bien la politica de



mediano y largo plazo hasta el momento habria sido enfocada a la exportacion de
este energético, se hace necesario desarrollar politicas que incentiven el uso
doméstico del gas, en vista de las abundantes reservas y su bajo costo con relacion a
otros energéticos,

Bajo este contexto, Bolivia se constituye en un pais estratégico por su alto
mvel de reservas gasiferas aun no comprometidas, su situacién geografica dentro de
América del Sur y la creciente demanda mundial por este energético, especialmente
de Norteamérica. Por tanto, reviste particular interés consolidar este negocio como

prioridad estratégica nacional.

7.3. Politicas Publicas o Politicas Gubernamentales

La elaboracién del modelo econométrico permite centrar nuestra atencién en dos
variables especificas: la Demanda Agregada y los Depésitos Bancarios, como variables que
explican de mejor manera el comportamiento de la Cartera de Créditos en Bohivia.

La solucidon de la crisis econdmica sera a través del disefio de politicas fiscales y
monetarias expansivas dirigidas hacia el decremento en el nivel de desempleo, provocande
un efecto multiplicador, pues al conseguir mayores ingresos la poblacion incrementa el
mvel de Demanda Agregada, influyendo en sus componentes, como el consumo, los
impuestos (o que incrementa el nivel de recaudacion del gobierno tendiendo a un alivio en
el Déficit Fiscal), exportaciones ¢ importaciones {mejorando de esta manera la Balanza
Cambiaria, la Disponibilidad de Divisas). De esta manera se tiende a incrementar el nive]
de produccion en Ja economia , y en un mediano plazo, este incremento de ingresos
repercutird también en un incremento en el nivel de ahorro, por ende en un incremento en
el nmivel de Depdsitos Bancarios del sistema, disminuyendo a la vez el nivel de morosidad
procurando un altvio para la situacién de la Cartera de Créditos Bancarios que Bolivia
viene registrando desde 1999 hasta la fecha.

Por otro lado la legislacion bancaria vigente tiende a estimular el desarrollo econdmico
del pais principalmente a través de la politica crediticia sectorial; sin embargo, en el ambito
de la politica monetaria, si se adoptara una politica de tasas de interés mas bajas , pasivasy

activas relacionadas con las tasas de Mercado de Dinero intermacionales se contribuiria a
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disminuir la fuga de capitales que se producen cuando existen fuertes discrepancias entre
tasa fijas en nuestro pais y las del exterior.

En cuanto al déficit fiscal es imperante intentar aliviarlo; el sistema de pensiones
incrementa de manera muy significante los niveles del déficit, ahora bien es necesario
suspender el pago del Bonosol, pues ya no se tienen recursos del fondo de capitalizacion
colectiva para el pago respectivo, entonces se propuso utilizar el fondo de capitalizacién
individual poniendo en riesgo los fondos futuros individuales, y por ende el incremento,
aun mayor, del Déficit fiscal. En este contexto es que se recomienda dinamizar mas las
exportaciones de esta manera se podrin obtener mas recursos para el tesoro de la nacién
ademds de incrementar la recaudacion de impuestos evitando ingresar en el polémico

“perdonazo™ por el cual millones de Bs. dejarian de ingresar a las arcas del gobierno.

7.4. Politicas Industriales

El gobierno debe aprovechar los recursos naturales que posee Bolivia como es el
caso del gas y promover por un lado Ia exportacion de este recurso energético para generar
ingresos para el tesoro General de la Nacidn y por otro Ia industrializacién de este sector,
en este contexto el gobierno debe negociar mercados para los preductos bolivianos, va sean
los nuevos productos generados por la petroquimica, productos tradicionales o de
exportacion no tradicionales, creando de esta manera condiciones para el buen desempefio
de las empresas creadas por una “Incubadora de Empresas™; también existen factores que
pueden indycir una recuperacion de la actividad productiva, uno de ellos ser4 resultado de
una mayor mversién publica para la contratacion de obras para municipios, con el apoyo
financiero de organismos intemacionales. Asimismo, existe una clara posibilidad de
icrementar las exportaciones de productos no tradicionales a Estades Unidos, debido a que
se aprob6 la Ley de Preferencias Arancelarias Andinas v se estima que 6.200 nuevos

productos tendrian esa posibilidad.
7.5. Politicas Financieras

Para fortalecer la supervision bancaria en Belivia debemos establecer /as
precondiciones para una supervision bancaria efectiva y los métodos para la supervision

bancaria en la marcha.
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» Como precondiciones necesarias para una Supervisiéon Bancaria Efectiva en Bolivia
primero se debe proveer politicas macroeconomicas sanas y sostenibles como el
fundamento del sistema financiero estable; segundo debe existir una disciplina de
mercado efectiva que depende de fluyjos adecuados de informacion a los
participantes del mercado, incentivos financieros apropiados para premuar a las
mstituciones bien admimstradas y arreglos que aseguren que los inversionistas no
estén aislados de las consecuencias de sus decisiones. Dentro de los asuntos a tratar
estan el del gobierno corporativo y €l asegurar que informacion precisa, relevante,
oportuna y transparente sea proveida por los deudores a inversionistas y
prestapstas.

Las sefiales del mercado son distorsionadas y la disciplina relajada si1 el
Gobierno pretende influenciar o suplantar decisiones conerciales, particularmente
decisiones de otorgar préstamos, para alcanzar objetivos de politica plblica. En
estas circunstancias, es importante ofrecer garantias para estos préstamos, que sean
divulgadas publicamente y que se hagan arreglos para compensar a las instituciones
financieras s1 tales préstamos dejan de cubrirse.

Hasta la fecha en Bolivia el Gobierno para poder cumplir con Ias politicas
publicas recurnié a suplantar decisiones sobre €] otorgamiento de préstamos -
incluso acusando a la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras de ser
inflexible- utilizando fas Normas Prudenciales como instrumento de politica
Monetaria debilitando la estabilidad financiera del pais. Utilizando para el efecto, en
cierto modo, el Hospital de Empresas. Por otro lado e] gobierno no dio garantias
para dichos préstamos, por lo que la situacion de los bancos puede llegar a ser
critica pues con los nuevos créditos y aquellos créditos reprogramados se incuire en
la creacion de ingresos ficticios para las entidades bancarias y en la generacién de

6

intereses causada en parte por esta reprogramacion.’® y por ende en el

mejoramiento de categorias de los créditos reprogramados.

A7

Como métodos para la Supervision en Ja Marcha las Instituciones Financieras deben
reformular el manejo de riesgo en los bancos, en cuanto al; la actividad bancarna,

por su propia naturaleza, estd expuesta a una amplhia gama de riesgos. El Riesgo de

*® Muller y Asociados, E} acuerdo con ¢l Fondo Monetario Intemacional y La Coyuntura, Pag 16.
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Crédito referido al otorgamiento de préstamos es la actividad principal de la
mayoria de los bancos. Esta actividad requiere que los bancos hagan juicios a la
calidad crediticia de los deudores. Estos juicios no siempre son precisos y la calidad
crediticia del deudor puede erosionarse en el tiempo debido a varios factores. Asi,
un riesgo importante que enfrentan los bancos es el riesgo de crédito o el
incumplimiento de una contraparte con el contrato estipulado. Este riesgo se
encuentra no solo en préstamos sino también en otras exposiciones dentro y fuera de
Ia hoja del balance como garantias, aceptaciones e inversiones en valores. Muchos
problemas han surgido por la incapacidad de los bancos para reconocer activos
improductivos, crear reservas para liquidar estos activos y suspender el
devengamiento de intereses. Por ultimo, en cuanto al manejo del Riesgo de mercado
se debe tomar en cuenta que los bancos enfrentan riesgos de pérdidas en posiciones
dentro y fuera de la hoja de balance por movimientos en los precios de mercado.
Los principios contables establecidos provocan que estos riesgos sean mas visibles
en las actividades de negociacion de valores de los bancos, ya sea con instrumentos
de deuda, de capital o en posiciones en moneda extranjera o mercancias.

Un elemento especifico del riesgo de mercado es el riesgo cambiario. Los
bancos actiian como “creadores de mercado” en moneda extranjera al cotizar tipos
de cambio para sus clientes y al asumir posiciones abiertas en divisas. Los riesgos
inherentes en el negocio de moneda extranjera se incrementan en periodos de

inestabilidad de los tipos de cambio.

7.6. Politicas Institucionales

Para una sincronizacion perfecta de estas propuestas es necesario remarcar el papel
de la Supervision Bancaria Efectiva, especificamente, la independencia de la
Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras. La Supervision bancaria es s6lo una
parte de una serie de arreglos mds amplios que son necesarios para promover la estabilidad
financiera. Las debilidades en el sistema bancario del pais, pueden amenazar la estabilidad
financiera y en el exterior. La supervision efectiva de las instituciones bancarias es un
componente esencial en un entorno econdmico solido, mas afin en un entorno como el

nuestro, debido a que el sistema bancario juega el papel central de sistema de pagos y de
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movilizacion y distribucién de los ahorros. La labor de la SBEF debe asegurar que los
bancos operen de manera sana y s6lida y que mantenga capital y reservas suficientes para
dar soporte a los riesgos que surgen en sus negocios. La supervision bancaria que se
necesita en Bolivia debe ser fuerte v efectiva, lo que se conseguira reforzando la SBEF, ya
que es un bien publico que no puede ser proveido por completo por ¢l mercado, v, junto
con politicas econdmicas efectivas, es fundamental para la estabilidad financiera del pais.
Mientras que el costo de la supervision bancaria es realmente alto, el costo de una

supervision pobre ha probado ser mayor.’’

7.7. Politicas Empresariales

La creacidén de empleo emprendida por el gobierno tiene que estar ligada a la
creacion de nuevas empresas en el pafs y no asi en un mejoramiento de las ya existentes a
través de Decretos Supremos, como era la intencién del Gobierno hasta el momento,
llamado el “Hospital de Empresas™, que permitiria a las personas individuales o colectivas
que constituyesen unidades econdmicas, independientemente de su organizacion juridica y
capital, puedan celebrar acuerdos y contratos que les permitan preservar y generar empleo,
reactivar su produccién, restablecer su capacidad de pago y mejorar su competitividad.

En los hechos estos objetivos no fueron alcanzados y este programa amenazaba la
estabilidad financiera. Por lo que se propone es la creacién de una “Incubadora de
Empresas”, que estara regulada por la Superintendencia de Empresas, que debe
proporcionar asesoramiento legal y economico en especial, incluso tendiendo a la creacion
de empresas mixtas en las que el gobierno pueda asesorar de manera directa dichas
empresas, asi se inyectara capital fresco en la economia y no invirtiendo en empresas No

rentables y sumamente deficientes como lo hace hasta la fecha.

7.8. Otras Propuestas Orientadas a Superar la Crisis
7.8.1.Nuevos Proyectos Energéticos

Los descubrimientos de las reservas gasiferas sitian a Bolivia como el segundo pais

con mayores reservas de gas natural en América Latina, después de Venezuela, Por lo

¥7 Comité de Basilea, Paper: Principios Basicos para una Supervision Bancaria Efectiva,Pag 7



tanto, es importante analizar las opciones que se le podria dar a estas reservas para, ademas
de exportarlas como materia prima, afiadirles valor agregado y generar productos
secundarios de exportacion con este insumo. Es bajo esta concepcidn que se presentan a
continuacidn algunos de los proyectos que podrian realizarse en el pais en el mediano

plazo.

7.8.2. Proyecto de Gas Natural Licuado (LNG, en Inglés)

EI proyecto LNG tiene como objetivo lograr una monetizacion de las reservas
probadas de gas natural no comprometidas, mediante el procesamiento de gas natural para
su exportacion y posterior transporte por barco a Norteamérica (Estados Unidos y México).

Este proyecto se constituye en una alternativa para el transporte de gas natural por
ductos a grandes distancias. El LNG supone un proceso previo de compresion de gas
mediante refrigeracidn, que convierte el gas en liquido para poder trasladarlo en
contenedores que sean transportados en barcos hasta el destino final.

La idea de este proyecto es construir un ducto para el transporte de gas natural entre
los campos productores de Bolivia y un puerto en el Pacifico, ya sea por Chile o Per,
donde se espera se instale una planta de licuefaccion y se construya la infraestructura
complementaria de almacenaje y carga en puerto. Posteriormente, trasladar el gas ya
convertido en liquido hasta México, pais que cuenta con un Tratado de Libre Comercio con
Estados Unidos, y en un puerto de esa nacién regasificar el Gas, (convertirlo de nuevo a
gas) para transportarfo mediante un gasoducto hasta California - Estados Unidos. El
volumen proyectado de venta de gas natural en este proyecto alcanza los 30 MM3D.

La mversion que se requiere en la construccion de gasoducto en el tramo boliviano
estd en el orden de los 400 a 600 millones de dolares. Tomando en cuenta la construccion
de Ia planta de licuefaccion en algin puerto del Pacifico y la compra de barcos de
transporte, la mversién total estaria entre los 3.500 y 4.000 millones de délares, los cuales
serfan financiados integramente por capital privado extranjero. En este sentido, ya existe un
acercamiento entre British Gas (BG), British Petroleum (BP) y Repsol-YPF para desarrolfar
el misino, mediante la conformacién de un consorcio.

Entre algunos de los beneficios que traeria consigo fa puesta en marcha estdn: el

desarrollo de nuevos mercados para el gas natural, el incremento del nivel de exportaciones



del pais, Ja monetizacion de las reservas de gas natural sin mercado que tiene Bolivia con el
consiguiente incremento en las recaudaciones y la consolidacion del proceso de integracién
energética en el ambito hemisférico entre Bolivia, Chile o Perd, México vy los Estados
Unidos que, ademas, puede dar paso a la conformacidn de nuevos proyectos energéticos

destinados a la exportacion a esos mercados.

7.8.3. Industrializacion del Gas Natural Convertido a Liquido (GTL, en Ingleés).

El proyecto GTL, persigue lograr una mayor utilizacion de las reservas probadas de

v el mercado interno, mediante el

o

gas natural no comprometidas con el Brasil
procesamiento del gas natural para la obtencion de liquidos (principalmente gasolina y
diesel 01]) o derivados sintéticos.

Dentro de los beneficios que se cuentan con la instalacion de esta planta, esta la
generacion de mayor valor agregado al gas natural utilizado para su transformacion en la
planta. Asimismo, Ja demanda de mayor empleo calificado y no calificado. En este campo
se estima se generarian 300 puestos de trabajo en ja operacion de la planta y alrededor de
3.000 en su construccion. Por otro lado, también se alcanzaria la autosuficiencia en el
mediano y largo plazo en el consumo del diesel oil {actualmente la oferta nacional en el
mercado interno es deficitaria), el desarrollo de una actividad con inminente potencial
exportador v de crecimiento e incremento de regalias por los volininenes consumidos o
producidos de gas natural y ofros impuestos directos e indirectos imputables al proyecto
(IVA, IT, IU, etc.) y finalmente la monetizacién de las reservas de gas natural sin mercado
en la actualidad.

La inversion estimada se encuentra entre los Sus 350 millones en una planta con
capacidad de procesamiento de 10,000 BPD, que puede extenderse en una segunda etapa a
una planta con capacidad de 50,000 BPD y una inversidn total de 1,400 millones de
délares. Los mercados potenciales son Bolivia, Chile, Paraguay, Brasil, México y EEUU,
entre otros.

Se estima que este proyecto demandard aproximadamente, 5 afios en la instalacién

de la planta y su puesta en marcha.
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7.8.4, Proyecto Complejo Petroquimico

La instalacion de un complejo petroquimico tiene como objetivo el afiadir valor
agregado al gas natural. De manera general, este negocio consiste en ebtener del gas natural
etano que a su vez es procesado para ebtener, entre otros, caucho sintético, polietileno,
alcohol, imsecticidas, pesticidas, funguicidas, plasticos, etc., productos que a su vez podrian
abaratar los costos de las industrias que actualmente los importan ¢ incentivar la creacion
de nuevas, generandose asi un circulo virtuoso de crecimiento y desarrollo. Actualmente
PETROBRAS conjuntamente con Oderebetch, elaboraron un estudio de prefactibilidad del
proyecto, en el que se estima una produccién de 600.000 toneladas de etileno por afio de las
que 500.000 serfan destinadas al inercado de Rio de Janeiro y San Pablo y las 100.000
toneladas restantes destinadas a Bolivia, Paraguay y Matto Grosso para la produccion
especialmente de plasticos. La mversion total estimada es de 1.000 millones de dolares y el

volumen de gas natural requerido serfa de aproximadamente entre 3 y 5 MM3D.

7.8.5. Planta Termoeléctrica San Marcos en Puerto Sugrez

La construccion de la planta termoeléctrica en Puerto Suérez es el primer proyecto
de exportacidén de electricidad a gran escala en la historia de Bolivia.

El 23 de mayo de 2000, los ministros de Energia y Minas del Brasil y Desarrollo
Econdmico de Bolivia suscribieron un Memorandun de Entendimiento para fomentar la
instalacion de una planta termoeléctrica. E1 2 de junio de 2000 en Rio de Janeiro, el
Ministro de Desarrollo Econdmico manifesto la decisién del Gobierno boliviano de instalar
la planta. EI 3 de agosto de 2000, en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra, los representantes
brasilefios expresaron la intencion de dos consorcios de instalar un complejo tennoeléctrico
compuesto por dos plantas, una en Puerto Sugrez y otra de similar capacidad en Corumba,
Brasil. EI consorcio de participantes se conforma de la siguiente manera: DUKE con 38%,
PETROBRAS con 21%, CORANI con 17%, GRUPO MONTEIRO ARANHA con 18% y
CRE con 6%.

Se estima que la inversién total que demandars la instalacién de la planta es de

alrededor de $us 50 y 70 millones. La capacidad instalada de Ia planta ascenderia a los 80



MW y consumiria 0.6 MM3D. Se espera que esta planta genere divisas por exportacion de

alrededor de $us. 30 millones al afio. El inicio de la exportacién se estima para el afio 2003.
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Capitulo 8
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

8.1. Conclusiones

# El Sistema de Regulacién Financiera en Bolivia: Se tiene la siguiente nueva

estructura:

# El desempefio de la actividad econdémica en Bolivia:

La situacién de la demanda interna es —en parte- resuitado del entorno internacional
que afecto al sector exportador al presentarse una disminucién tanto de precios como de
volumenes de los productos basicos que exporta Bolivia, y crisis en las economias
vecinas, que dieron origen a Ja aplicacion de politicas arancelarias y medidas
devaluatorias que afectaron a la competitividad de las exportaciones y al propio
mercado interno. Pero también existieron factores internos que condicionan el
desarrollo de la inversidn privada que son propios de {a estructura productiva y de las
expectativas negativas que mantuvieron los inversionistas v los consumidores, que
impidieron la recuperacion de la demanda interna. Influyd en el desarrollo de Ia

actividad econdmica el hecho que el afio 2002 coincidié con Jas elecciones generales.



Ese contexto econdmico interno y externo dio como resultado una salida de
capitales y un detenioro de la balanza de pagos, que debieron ser contrarrestadas por una
mayor devaluacién del boliviano, asi como un nivel de crecimiento por debajo de las
previsiones macroecondmicas. El Producto Intermo Bruto (PIB) registré una .tasa de
crecimiento de alrededor del 2,5% en el afio 2002, mayor a la registrada en el afio 2001
(1.2%). Este crecimiento estuvo inducido principalmente por el incremento registrado
en el sector de hidrocarburos, electricidad y transportes. La tasa de inflacion del 2002
fue mayor que la de la gestién anterior alcanzando al 2.45%, que indirectamente
contribuyé a la recuperacién del PIB, al igual que al mayor déficit fiscal que superd el
6% del PIB para el 2002.

E} periodo posterior a las elecciones fue determinante en la actividad bancaria y se
tradujo en una salida de depdsitos, al influjo de la desconfianza de algunos agentes
econdmicos, que provocod el aumento de las necesidades de liquidez de parte de las
entidades para hacer frente a esta situacion inusual.

Sin embargo, ¢l sistema bancario reaccioné adecuadamente frente al retiro masivo
de depositos del piblico, debido a que contaba con reservas importantes de liquidez
acumuladas a raiz de la adopcion de politicas crediticias mas cautelosas. No obstante, el
BCB tuvo que aplicar medidas para coadyuvar a algunas entidades financieras,
mediante créditos de liquidez con garantia del fondo RAL y operaciones de reporto con
titulos pablicos.

Los hechos positivos al final del periodo de analisis { la gestién 2002 ) que se deben
destacar son:

1) Una mayor estabilidad del sistema financiero lograda una vez posesionado el

nuevo gobierno;

i) La capacidad que tuvo el sector bancario para enfrentar los retiros inusuales de
depositos,
H1) Los descensos en las tasas de interés activa -especialmente en créditos

hipotecarios para la vivienda-;
iv)  El incremento de las previsiones para Cartera incobrable, que resulta de un
esfuerzo  de las entidades para hacer frente al crecimiento de la Cartera en

mora, ¥



v) El nivel de coeficiente de adecuacion patrimonial, que se deriva de Ia
contraccion de la Cartera de Créditos y otros activos de riesgo.
» LaEvolucién de la Cartera de Créditos Bancarios en Bolivia:

Las reformas econdmicas estructurales y las politicas que se aplicaron en Bolivia, a
partir de la implementacién de ]a Nueva Politica Economica el 29 de Agosto de 1985, a
través del Decreto Supremo N° 21060 de acuerdo a lineamientos neoliberales,
posibilitaron en primera instancia la expansion de la Cartera de Créditos Bancarios
durante el periodo comprendido entre 1990 v 1998, reflejando un ciclo econdmico
expansivo, en segunda instancia se registré una contraccion en la Cartera de Créditos
Bancarios a partir de la gestion 1999 hasta el afio 2002, reflejando asi un ciclo
contractivo de Ia economia.

La expansion de la Cartera de Créditos se explica a partir del comportamiento de

variables especificas como o son:

1) el increiento en el nivel de Disponibilidad de Divisas,
1) el incremento de la Demanda Agregada,
111) el marcado descenso en ¢] nivel de Desempleo, y

1v) el favorable desempefio de los Depdésitos Bancarios,

La contraccién de la Cartera total de Créditos Bancarios se explica a partir de:

1) Un descenso de la Demanda Agregada (por 1a disminucién del contrabando, la
erradicacion de Ia coca, los efectos de los skocks externos, cambios climaticos y la
desaceleracion econémica),

it) el decremento en el nivel de Disponibilidad de Divisas,

111} el marcado ascenso en el nivel de Desempleo, y

iv)un desfavorable desempefio de los Depdsitos Bancarios,

El sistema bancario soporté a partir del afio 1999 la presencia de factores adversos

como la cafda de la Cartera de Créditos, el crecimiento de la morosidad, Ia disminucién



de depdsitos del puiblico y la reduccion del financiamiento externo. Estos factores
configuraron una situacion de deterioro en las cifras que son resultado de la persistencia
de la contraccién de la demanda interna, que continué afectando a varios sectores
econdmicos, mientras otros pudieron recuperarse aunque a tasas todavia bajas. Sin
embargo, en el dltimo trimestre del periodo de analisis, las cifras muestran una
reversion de la tendencia negativa que se evidencia en el incremento de los depositos
bancarios, la liquidez vy las inversiones financieras. La Cartera bancaria continué
contrayéndose, aunque a un ritmo menor que ¢l observado en anteriores gestiones.

Cabe mencionar que €l marco normativo prudencial aplicado desde principios de
1699 fue determinante para poder enfrentar Ia coyuntura, pues las entidades
acumularon un nivel importante de previsiones v de reservas que permitié al sistema
bancario tener la capacidad de respuesta frente a las adversidades presentadas.

La evolucién econdmica y financiera de]l sistema bancarnio observada en ¢l afio
2002, muestra claramente que la recuperacion de la actividad bancaria y crediticia
depende en gran medida de la superacion de la crisis econémica y de la forma como
evolucione el aparato productivo, pues el sector financiero boliviano tiende a reaccionar
ante las sefiales que dan los inversionistas tanto del sector privado como piiblico, que
son los factores dinamizadores de la actividad econémica.

Un elemento microecondmico que influye en este comportamiento de fa Cartera es
¢l tipo de estructura de mercado en ¢l que se desenvuelve el sistema bancario. Una
caracteristica importante de Ja estructura oligopdlica es la interdependencia que existe
entre las distintas entidades en ¢l momento de tomar una decision, que lleva a que la
decision de algunos bancos de reducir 1a Cartera en el sistema afecte en las decisiones
de las demas entidades financieras.

No olvidemos que esta es una crisis de falta de recursos disponibles, o un problema
de oferta que define una “crisis de crédito”, es decir que los bancos reducen la cantidad
de crédito en €] mercado - racionando e} acceso a recursos financieros a los prestatarios-
, esto debido a las politicas internas de los bancos y la mayor percepcién al riesgo.
También se da un problema de informacion asimétrica que se incrementa en un periodo
de crisis de crédito. Para nuestro caso, el problema de seleccién adversa se incremento

por la dificultad de poder diferenciar entre buenos y malos prestatarios. Asimismo, el



problema de riesgo moral aumenté debido al sobreendeudamiento de los prestatarios, lo

cual condujo a una falta de motrvacién para pagar sus créditos.

» Verificacion de ]a Hipétesis:

Teodricamente existen variables que explican el comportamiento de la Cartera de
Créditos como lo son la disponibilidad de divisas el nivel de desempleo, la demanda
agregada y los depositos bancarios. E] andlisis econométrico demostré que las variables
que tienen mayor incidencia en fa evolucion de la Cartera de Créditos para Bolivia son:
la Demanda Agregada y los Depésitos Bancarios; y que las variables Disponibilidad de
Divisas, Desempleo, Importaciones, Exportaciones, Déficit, Disponibilidad de Divisas,
Inflacién influyen en el comportamiento de la Demanda Agregada, vale decir en el
aparato productivo en general afectando indirectamente a la Cartera de Créditos.

Ahora bien los Depdsitos Bancarios demuestra ser la variable mas representativa
con un coeficiente de 1.55% y con 1.32% la Demanda Agregada, o que sugiere que
(ceteris paribus) ante un incremento del 1% en el nivel de Depésitos Bancarios se
esperard un incremento de 1.55 en el nivel de la Cartera de Créditos vy ésta se
incrementara en 1.32 ante un incremento del 1% en el nivel de Demanda Agregada.

En este contexto, el andlisis econométrico de la Demanda Agregada demuestra que
los resultados son consistentes con la teoria, pues analizando en primer lugar la tasa de
desempleo se puede esperar que ante un incremento de la fuerza de trabajo en el pals se
esperard que se incremente el nivel de produccién de los distintos sectores de la
economia, por consiguiente estos resultados concuerdan con la teoria econémica. Por su
parte, se espera que el déficit fiscal influye de manera directa sobre la demanda
agregada, pues el incremento en el déficit denota un mayor incremento del gasto
pablico, y al ser éste un componente de la demanda agregada es de esperar que ésta
también se incremente. En cuanto a la variable disponibilidad de divisas, se puede
aseverar que con un mcremento en su nivel, se puede inducir a un mayor consumo de la
poblacién, incidiendo de manera directa con la demanda agregada. Asimismo el
comportamiento de la balanza cambiaria influye de manera directa en la evolucidn de la
demanda agregada, se espera que las exportaciones superen el nivel de importaciones |

denotando un mayor incremento en el volumen de produccién de la economia , por
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ende es ldgico esperar que las exportaciones incidan de manera positiva en la demanda
agregada y que las importaciones lo hagan de manera inversa. Por ultimo Ia inflacién
afecta de manera negativa el nivel de consumo de la poblacion, por ende afectando de la
misma marera el nivel de demanda agregada.

De la misma manera el analisis en la practica de los depdsitos bancarios es
consistente con la teoria, por lo que ante un incremento en el nivel de éstos, se esperaria
también un efecto positivo sobre la Cartera de Créditos, denotando que se pueden
mcentivar los depdsitos a través de instrumentos como politica monetaria, o politica
fiscal prudentes; de seguridad y confianza en el sistema financiero boliviano que
incentiven a los agentes a incrementar su nivel de depdsitos, influyendo de esta manera
en Ja Cartera en mora y en la Cartera vigente que alivien el comportamiento de la

Cartera de Créditos en Bolivia.
8.2. Recomendaciones

El aplanamiento del crecimiento regional previsto para el afio 2003 responde a la falta
de dinamismo de la economia internacional y de fuerzas reactivadoras internas. Las
economias que estan saliendo de crisis recientes y algunas que han tenido éxito en el sector
exportador registraran un mayor crecimiento relativo. En el caso de Bolivia, se mantendra
un nivel de erecimiento cercano al 2%. Porcentaje que se compara con un 2.7% del afio
anterior. Bolivia ha abordado con éxito la reduccion de las plantaciones de coca y €l control
del contrabando. Es necesario tomar en cuenta los aspectos para dinamizar mas el Sector
Exportador

Aunque las entidades tradicionales de promocion comercial siguen siendo utiles, su
accion es insuficiente para fomentar las exportaciones o la competitividad.

Las estrategias de promocidn comercial concebidas y aplicadas al margen de las demds
iniciativas econdmicas y comerciales tienen escasas posibilidades de prosperar. La
formulacion de una estrategia nacional debe ser, naturalmente, un esfuerzo colectivo de
todos los actores interesados. Aunque nadie cuestiona el papel fundamental que el comercio
desempeiia en el desarrollo econdmico, el fomento de los intercambios no suele

considerarse como una prioridad nacional, interdisciplinaria y multisectorial. En este
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contexto se recomienda realizar ajustes aprovechando los mercados a los cuales Bolivia
tienen acceso- como el mercado de Estados Unidos en el marco del ATPDEA -, ademas del
sector de hidrocarburos nacional.

La situacion por la que actualmente atraviesa la Cartera de Créditos bancarios exige
acciones urgentes por parte de las autoridades v los demés agentes economicos. La
dindmica de los fendmenos econdmicos actuales es tal que ellos mismos se aceleran al
pasar ¢l tiempo, complicando gravemente los problemas y aumentando geométricamente el
costo econdmico y politico de las posibles soluciones. Si bien no existen soluciones,
“recetas”, de texto que pueden aplicarse en esta encrucijada por las mismas peculiaridades
de 1a economia bolivi ana, si existen elementos que evidentemente pueden considerarse para
la elaboracion de una solucion con la participacién de todos los sectores interesados, en

especial con un papel del estado a través de las distintas politicas:

# Politicas Publicas o Politicas Gubernamentales: La solucion de la crisis econdémica a
través del disefio de politicas fiscales y monetarias expansivas dirigidas hacia el
decremento en el nivel de desempleo para asi provocar un efecto multiplicador,
estimulando de esta manera el consumo, las exportaciones, los 1impuestos; de esta
manera la Demanda Agregada por un lado , y por otro se estimularan los Depésitos
Bancarios ademds de una disminucion del mivel de mora, por ende se tendera a
aliviar [a Cartera de Créditos en Bolivia creando flujos de inversion y generando un
buen proceso econdémico para las siguientes gestiones.

Por otro lado 1a legislacién bancaria vigente tiende a estimular ¢l desarrolo
economico del pais principalmente a través de la politica crediticia sectorial; sin
embargo, en ¢l ambito de la politica monetana, s1 se adoptara una politica de tasas
de interés mas bajas , pasivas v activas relacionadas con las tasas de Mercado de
Dinero mternacionales se contribuiria a disminuir la fuga de capitales que se
producen cuando existen fuertes discrepancias entre tasa fijas en nuestro pais vy las
del exterior.En cuanto al déficit fiscal es imperante intentar aliviarlo; el sistema de
pensiones incrementa de manera muy sigmficante los niveles del déficit, ahora bien
es necesario suspender el pago del Bonosol, pues ya no se tienen recursos del fondo

de capitalizacién colectiva para el pago respectivo, entonces se propuso utilizar el
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fondo de capitalizacion individual poniendo en riesgo los fondos futuros
individuales, y por ende el incremento, aun mayor, del Déficit fiscal.

Politicas Industriales: El gobierno debe aprovechar os recursos naturales que posee
Bolivia como es el caso del gas y promover por un lado la exportacién de este
recurso energeético para generar ingresos para el tesoro General de ia Nacién y por
otro la industriahzacién de este sector, también existen factores que pueden inducir
una recuperacién de la actividad productiva, uno de ellos serd resultado de una
mayor inverston piblica para la contratacion de obras para municipios o el
incrementar las exportaciones de productos no tradicionales.

Politicas Fimancieras: Las debilidades en el sistema bancario del pais, pueden
amenazar la estabilidad financiera y en el exterior. La supervisién bancaria que se
necesita en Bolivia debe ser fuerte y efectiva, fo que se conseguird reforzando Ia
autonomia de la SBEF, y fortalectendo la supervisién prudencial en Bolivia donde
se deben establecer las precondiciones para una supervision bancaria efectiva que
deberian darse estableciendo primero politicas macroecondmicas sanas y sostenibles
como el fundamento del sistema financiero estable; segundo debe existir una
disciplina de mercado efectiva que depende de flujos adecuados de informacion a
los participantes del mercado, incentivos financieros apropiados para premiar a las
instituciones bien administradas y arreglos que aseguren que los inversionistas no
estén aislados de las consecuencias de sus decisiones. y Jos métodos para la
supervision bancaria en la marcha. Donde las Instituciones Financieras deben
reformular el manejo de riesgo en bancos, pues la actividad bancaria, por su propia
naturaleza, estd expuesta a una amplia gama de riesgos. Estas instituciones deben
tener especial cuidado con el Riesgo de Crédito entendido también como el
incumplimiento de una contraparte con el contrato estipulado (hecho que se
presentd en Bolivia debido a la inestabilidad social, politica econdmica), vy en
cuanto al manejo del Riesgo de mercado donde un elemento especifico de este tipo

de riesgo es el cambiario.

Politicas Institucionales: Es necesario remarcar ¢l papel de la Supervisién Bancaria
Efectiva, especificamente, la independencia de la Superintendencia de Bancos y

Entidades Financieras. La labor de fa SBEF debe asegurar que los bancos operen
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de manera sana y solida y que mantenga capital y reservas suficientes para dar
soporte a Jos riesgos que surgen en sus negocios. La supervision bancaria que se
necesita en Bolivia debe ser fuerte y efectiva, lo que se conseguira reforzando la
SBEF.

Politicas Empresariales: La creacion de empleo, que debe estar ligada a la creacion
de nuevas empresas en el pais a través de la creacién de una “Incubadora de
Empresas”, regulada por la Superintendencia de Empresas, que debe proporcionar

asesoramiento legal y asesoramiento econdmico en especial.

Otras Propuestas Orientadas a superar la Crisis en base a nuevos proyectos
Energeticos:;

Los descubrimientos de las reservas gasiferas situan a Bolivia como el
segundo pais con mayores reservas de gas natural en América Latina, después de
Venezuela. Por lo tanto, es importante analizar las opciones que se le podria dar a
estas reservas para, ademas de exportarlas como materia prima, afiadirles valor
agregado y generar productos secundarios de exportacién con este insumo. Es bajo
esta concepcion que se presentan a continuacion algunos de los proyectos que

podrian realizarse en el pais en el mediano plazo.

1. Proyecto de Gas Natural Licuado (LNG, en Inglés)

El proyecto LNG tiene como objetivo lograr una monetizacién de las
reservas probadas de gas natural no comprometidas, mediante el procesamiento de
gas natural para su exportacién y posterior transporte por barco a Norteamérica
(Estados Unidos y México).

Este proyecto se constituye en una alternativa para el transporte de gas
natural por ductos a grandes distancias.

La idea de este proyecto es construir un ducto para el transporte de gas
natural entre los campos productores de Bolivia y un puerto en el Pacifico, ya sea
por Chile o Peru, donde se espera se instale una planta de licuefaccion y se
construya la infraestructura complementaria de almacenaje y carga en puerto.

Posteriormente, trasladar el gas ya convertido en liquido hasta México, pais que
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cuenta con un Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos, y en un puerto de esa
nacidn regasificar el Gas, (convertirlo de nuevo a gas) para transportarlo mediante
un gasoducto hasta California - Estados Unidos. El volumen proyectado de venta de
gas natural en este proyecto alcanza los 30 MM3D,

Entre algunos de los beneficios que traeria consigo la puesta en marcha
estan: ¢l desarrollo de nuevos mercados para el gas natural, el incremento del nivel
de exportaciones del pais, la monetizacion de las reservas de gas natural sin
mercado que tiene Bolivia con el consiguiente incremento en las recaudaciones y la
consolidacion dei proceso de integracién energética en el Ambito hemisférico entre
Bolivia, Chile o Peni, México y los Estados Unidos que, ademads, puede dar paso a
la conformacion de nuevos proyectos energéticos destinados a la exportacion a esos

mercados.

2. Industrializacion del Gas Natural Convertido a Liquido (GTL, en Inglés).

El proyecto GTL, persigue lograr una mayor utilizacién de las reservas
probadas de gas natural no comprometidas con el Brasil y el mercado intemno,
mediante el procesamiento del gas natural para la obtencién de liquidos
(principalmente gasolina y diesel oil) o derivados sintéticos.

Dentro de los beneficios que se cuentan con la instalacién de esta planta, esta
la generacion de mayor valor agregado al gas natural utilizado para su
transformacion en la planta. Asimismo, la demanda de mayor empleo calificado y
no calificado. En este campo se estima se generarian 300 puestos de trabajo en la
operacion de la planta y alrededor de 3.000 en su construccion. Por otro lado,
también se alcanzaria la autosuficiencia en el mediano y largo plazo en el consumo
del diesel o1l (actualmente la oferta nacional en el mercado interno es deficitaria), el
desarrollo de una actividad con inminente potencial exportador v de crecimiento e
incremento de regalias por los volumenes consumidos o producidos de gas natural y
otros impuestos directos € indirectos imputables al proyecto (IVA, IT, TU, etc.) y
finalmente la monetizacion de las reservas de gas matural sin mercado en la

actualidad.
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3. Proyecto Complejo Petroquimico

La mstalacion de un complejo petroquimico tiene como objetivo el afiadir
valor agregado al gas natural. De manera general, este negocio consiste en obtener
del gas natural etano que a su vez es procesado para obtener, entre otros, caucho
sintético, polietileno, aleohol, insecticidas, pesticidas, funguicidas, plasticos, etc.,
productos que a su vez podrian abaratar los costos de las industrias que actualmente
los importan e incentivar la creacion de nuevas, generdndose asi un circulo virtuoso

de crecimiento y desarrollo.

4. Plamta Termoelécirica San Marcos en Puerto Sudrez

La construccion de la planta termoeléctrica en Puerto Sudrez es el primer
proyecto de exportacién de electricidad a gran escala en la historia de Bolivia.

El 23 de mayo de 2000, los ministros de Energia y Minas del Brasil vy
Desarroflo Econdémico de Bolivia suscribieron un Memorandun de Entendimiento
para fomentar la instalacion de una planta termoeléctrica. E1 2 de junio de 2000 en
Rio de Janeiro, el Ministro de Desarrolio Econdémico manifesté la decisién del
Gobierno boliviano de instalar la planta. El 3 de agosto de 2000, en la ciudad de
Santa Cruz de la Sierra, los representantes brasilefios expresaron la intencién de dos
consorcios de Instalar un complejo termoeléctrico compuesto por dos plantas, una
en Puerto Sudrez y otra de similar capacidad en Corumba, Brasil. El inicio de la

exportacion se estima para el afio 2003,
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MODELO ECONOMETRICO A

ANEXO 3

Los datos utilizados en el modele son los siguientes:

' Datos Generales del Modelo """"""""" i
B R T 7 Dis ombmdad---- -
aiodo mPorsciones | Exporicions | Denct | atacion ’;de | Qomarte | cesempie
OO e g T T ivisas .. o
- R | CUEXC - DEF SN e e DA - DES
1990 687 20 845.20 -20077 83.0 40.90 5695.86 7.23
1991 969.50 776.60 -218.921 1008 -22.00 6547.50 591
1992 1090.30 837.60 236271 1130 46,30 5973.22 5.52
1993 1133.60 709.70 -334.05| 1226 g0.70 7068.70 6.00
1994 1147.00 985.10 -175.80| 1322 175.00 7487.27 314
1995 1385.40 1041.50 -118.791 1457 46.20 8356.33 3.84
1996 1536.30 1132.00 - -138.69| 163.8 316.40 9247.70 3.53 ]
1997 1850.80 1166.50 255270 1715 8670 16078.80 4.43 [
1998 1983.00 1104.00 -395.80, 1847 -232.30 11033.97 5.82 ]
1999 1755.10 105110 311060 1887 27.1¢ 10287.46 7.21 l
2000 1829.70 1229.50 -304.4G1 197.4 -46.00 10394.02 7.46 %
2001 17G7.80 1284.80 -53866) 2005 -43.88 g770.22 850 l
2002 1770.10 1284.80  [-668.63] 202.4 -304.07 9528.27 869 |

Las Variables

En la elaboraciéon del modelo A

tomamos en cuenta las siguientes variables: La

demanda agregada, tmportaciones, exportaciones, déficit, disponibilidad, inflacion vy

desempleo Cabe mencionar que se trata de stocks a lo largo del periodo estipulado.

7 Demanda Agregada: Es la cantidad totai de bienes que se demandan en la

economia. Distinguiende entre los bienes demandados para Consumeo, para

Inversion, tos Gastos realizados por el Estado v las Exportaciones Netas. En general

la cantidad demandada de bienes depende del nivel de renta de ]a economia.

» Importaciones: Referido a los bienes o servicios que son adquiridos de los

extranjeros.’

! Wonnacott, Economia, tercera Edicion, pagina 126.



Exportaciones; Se refiere a los Bienes o Servicios que son vendidos a los

>
extranjeros”,

» Déficit Fiscal: se refiere al saldo de Finanzas publicas, vale decir la diferencia entre
los egresos del gobiemo v los ingresos, en el caso del que los ingresos sean en
menor cuantia que los egresos se habla de un déficit fiscal, caso contrario se habla
de un superavit Fiscal.

# Disponibilidad de Divisas: Es el flyjo neto que arroja 1a Balanza cambiaria.

» Tasa de Inflacion : Es la tasa porcentual de aumento del nivel de precios durante un
determinado periodo de tiempo.’

# Desempleo :El mejor indicador, por excelencia , para saber la salud de una

economia es el empleo. Mediante su andlisis se puede inferir, por ¢jemplo: la
profundidad de una recesién , el bienestar de la poblacion. La tasa de sempleo

abierto es la relacion entre )a cantidad de desempleados respecto  a la Poblacién

Econémicamente Activa.’

Variable Dependiente Complementaria

DA: Demanda Agregada de Bolivia

Variables Independientes Complementarias

IM: Importaciones

EX: Exportaciones.

DEF: Déficit Fiscal

IN: Inflacién,

DDI: Disponibilidad de Divisas
DES: Desempleo

* Tdem. pagina 125.
* Dombush, Fischer, Macroeconomia, Sexta edicién, pagmald
? ABC Economia y Finanzas, Pagina 39.



Planteamiento del Modelo A

El siguiente modelo fue planteado a partir de la seleccion de las variables mas
representativas para explicar la evolucion de la Demanda Agregada de mejor manera, esta
claro que tedricamente se puede explicar el comportamiento de esta variable a partir de

muchas otras como el consumo o la inversidn pero con fines practicos y de sintesis para el

andlisis, es que se arriba al siguiente modelo pl

anteado.

DA=C1+C2DEF-C3 DES+C_;DDI+C5EX-CGM-C7 IN

Resultados Generales del Modelo A

Sea el modelo:

DA=fB, +B, DEF-B;DES+ B, DD+ B;EX - B¢ IM - B; IN

Reemplazando Datos:

DA =-369.2 + 0.99 DEF - 26.64 DES + 0.21 DDI + 0.35EX - 0.08 IM - 0.11 IN

E(g;)=0
wWep )= o’
E(g,g,)=0Vt=s
Dependent Variabie: DA
Method: Least Squares
Sample: 1990 2002
Included cobservations: 13
Variable Coefficient Std. Error
C -369.2109¢ 167.4293
DEFICIT 0.999027  2.210204
DESEMPLEO -26.63586 13.96907
DISPO 0.208102 0.03918%

EXPORTACIONES 0.352197

0.265504

t-Statistic

-2.205175
0.452007
-1.806775
5310154
-1.326525

0.0696
0.8671
0.1052
0.0018
0.2329



IMPORTACIONES 0079975 0152297 -0.525124 0.8183

INFLACION -0.108423 017813 -0.808673 0.5651
R-squared 0.9214 Mean dependent var 1442.677
Adjusted R-squared 0.983908 S.D. dependent var 407.8989
S.E. of regression 51.74373 Akaike info criterion 11.03422
Sum squared resid 16064.48 Schwarz criterion 11.33842
Log likelihood -64.72241  F-statistic 123.2852
Durbin-Watson stat 2.8130685 Prob(F-statistic) (.00Qa05

La relacion optima, sefiala que la tasa de desempleo y el déficit son las variables
mas representativas en la evolucion de la demanda agregada.

Las variables tomadas en cuenta, alcanzan un 99% de significacion en la
determinacion de [a Demanda Agregada, siendo cada una de estas, importantes para el
modelo.

El analisis del modelo permite apreciar que la tasa de Desempleo es la variable de
mayor influencia en la determinacion de la Demanda Agregada. En términos concretos, una
variacion negativa de 1% sobre el nivel de la tasa de Desempleo produce un incremento de

26.6 % en la Demanda Agregada.

Interpretacion de los Resultados

En el modelo, los coeficientes estimados, tienen el signo esperado, es decir, que en

una primera aproximacion los resuitados son consistentes con la teoria.

La constante C;, representa la demanda agregada autonoma, es decir los registrados

al inicio del periodo tomado en cuenta.

El coeficiente mas representativo, es el de la constante Cs que sefiala que ante una
disminucion porcentual del 1% sobre la tasa de desempleo, la demanda agregada se
incrementara en un 26.6%.

Economicamente estos resultados en la practica demuestran ser consistentes con la

teoria, pues analizando en primer lugar la tasa de desemplee se puede esperar que ante un



incremento de la fuerza de trabajo en el pais se esperara que se incremente el nivel de
produccion de los distintos sectores de la economia, por consiguiente estos resultados
concuerdan con la teoria econdmica. Por su parte, se espera que el déficit fiscal influye de
manera directa sobre la demanda agregada, pues el incremento en el déficit denota un
mayor incremento del gasto publico, y al ser éste un componente de la demanda agregada
es de esperar que ésta también se incremente. En cuanto a la vartable disponibilidad de
divisas, se puede aseverar que con un incremento en su nivel, se puede inducir a un mayor
consumo de la poblacién, incidiendo de manera directa con la demanda agregada.
Asimismo ¢l comportamiento de Ia balanza cambiaria influye de manera directa en la
evolucion de la demanda agregada, se espera que las exportaciones superen el nivel de
importaciones , denotando un smayor incremento en el volumen de produccién de la
economia , por ende es Idgico esperar que las exportaciones incidan de manera positiva en
la demmanda agregada v que las importaciones lo hagan de manera inversa. Por dltimo la
nflacién afecta de manera negativa el nivel de consumo de la poblacién, por ende

afectando de la misma manera el nivel de demanda agregada.

6.1.7. Caracteristicas del modelo

Autocorrelacion

La docimasia para comprobar si los residuos se encontraban autocorrelacionados se
realizé a partir del test de Durbin - Watson que sefiala la no presencia de autocorrelacion.

Se obtienen un DW de 2.82, el valor en tablas indica que el limite inferior es 0.244
v el limite supertor es 2.28 por lo que se rechaza la hipotesis de la presencia de

Autocorrelacion
Heterocedasticidad
El supuesto del método MCO, es que las perturbaciones Ui, De la funcidn de

regresion poblacional tiene vartanza constante. Sin embargo si la condicion no se cumple

los coeficientes estimados dejan de ser MELL



El método utilizado para la determinacién de la existencia de heterocedasticidad, el

de White, mediante la formulacion de las siguientes hipdtesis :

Ho: Var (Ui) = ¢’ Vs Hr: Var (Ui) # o

Homocedastico Heterocedastico

St
X2;> ?Cru,gdl »  Serechaza Ho
X2!< xziuzga > Se rechaza H:
Calculando:
R* = 3018594426 — 7196415248
1555353067 — 7196415248
v¥=0.74 * 13
v =9.6273
Como: :
xz aed = 22.3621 al 5% de significancia
Entonces:

9.6273 < 223621

Se acepta la hipdiesis nula y se rechaza la hipotesis alternativa, es decir que el
modelo es homoscedastico, lo que muestra consistencia de las variables v no siendo

necesaria la aphcacion de medidas correctivas.

Multicolineatidad
método de Klein:

consiste en calcular el R* global, donde:



DA = F( DEF, DES, DDJ, EX, IM, IN)

DA =-369.2 +0.99 DEF - 26.64 DES + 0.21 DDI + 0.35EX - 0.08 IM - 0.11 IN

R2 — U') D_ 2
Y°Y- ny’

R>=0,9914

Calculo de R” auxiliar en base al siguiente modelo:

DEF = F (DES, DDI, EX, IM, IN)

DEF = - 56.25 +0.72 DES + 0.2505 DDI ~ 0.07 EX + 0.040 IM + 0.04 IN

R*= D-qv?
Y Y- ny

RZAux = 0.9726

Condicidn de decision:

Si:

R* Aux > R® —p  Existe multicolinealidad Grave
R? Aux < R* —  Existe multicolinealidad Leve
Commo:
0.9726 < 0.9914

Por 1o tanto existe Mutticolinealidad Leve.



ANEXO 4

MODELO ECONOMETRICO B

Los datos utilizados en el modelo son los siguientes:

Datos Generales del Modelo | * "

n millones de $us Americanos

T Depositos

Cartera de/ " D Demanda.. "I penssitos. |. Depositos
 Créditos | - Bancarios | ' Bancarios
ey SN Lo | rezagados.
e e e o pA L T CUDBRCEY DBy L
1980{ | Trimesire | $05.448366 | 1424.175706 575.2895458 a
11 Trimestre|913.7850318] _1517.945098 1424.175706 £80.490214 | 575.2895458
Il Trimesire | 972.0789874) 1510.774086 1517.945098 7586918043 | 689.490214
IV Trimestre| 1019.648427| 1527.970216 1510,774086 800.1937305_| 758.6918043
199111 Trimestre|1059.279327 1201.938712 1527.570216 | 885.0447499 | 800.1937305
!l Trimesire | 1162.959665| 1476.958518 1291.938712 | 995.2640531 | 885.0447499
U Ll Trimestre | 1243.713658] _1441.269118 1478.958518 1122.896762 | 9952640531 |
| 11 Trimestre] 1352.382089|  1460.363537 | 1441265116 | 1204.016345 | 1122.896762 |
1992| | Trimestre 1453 444422] 1283725646 1460363537 | 1330.080406 | 1204.018345 |
Il Trimestre| 1571.120596| 1391.464201 1283.725646 1364.001877 | 1330.080406 |
|1 Trimestre| 1641.296015] _1347.306543 1391.464201 1451.077544 | 1364.001877 |
‘IV Trimestre| 1878.361561| 1349.386231 1347306543 1593.570032 | 1451.077544
[1993] 1 Trimestre|1992.756684| 1178.910374 1349.388231 1824.545922 | 1593.570032
it Tamesire|2117.708043] 1334.916404 1178,910374 1858.213365 | 1824.545522
| 1l Trimestre | 2202.092205| 1240.000996 1334.916404 1955.784201 | 1858.213365
IV Trimestre| 2418.44762 | 1314.760508 1240.000996 2110.703162 | 1955.784201
1994|{ Trimestre | 2369.368775] 1131.002408 1314760508 | 2035.799291 | 2110.703162
Il Trimestre|2550.014982| 1221.016677 1131.002408 2276.300064 | 2035719291
I Trimestre |2715.033155] 1248.163193 1221.018677 2401.255505 | 2276.390064
IV Trimestre]2571.785208] 1255.012119 1248.163193 2223,084844 | 2401.255505
[1995]) Trimestre|2640.716898] 1171.539434 1255.012118 2334.551764 | 2223.084844
| 11 Trimestre|2775.251698] 1298.767121 | _ 1171.539434 2417992802 | 2334.551764
| [l Trmestre|2850.121045| 1233216116 | 1298767121 | 2456.928628 | 2417.992802
| 11v Trimestre| 2833.033802 ] 1235.326707 1233.216116 | 2484336617 | 2456.928628
19961 Trimestre |2774.680281] 1125660384 1235,326707 2605956615 | 2484.336617
I Trimestre | 2769.579967 | 1260.692553 1125.660384 2754.902721 | 2605.958619
[l Trimestre | 2853.161765] 1245.679075 1260.692553 2888.802226 | 2754.902721
IV Trimestre| 2075.530512| 1280.076738 1245.679075 2081.515467 | 2888.802226
1997] ) Trimestre] 3047.473798] 1176.339977 1280,076738 2893.937604 | 2981.519467
it Trimestre|3203.683314] 1306811459 1176,339977 2972.13388 | 2893.937694
I\ Trimestre | 3356.006858] _1281.999848 1308.811458 | 3158.132677 | 2972.13388
IV Trimestre] 3477.622634] 1306487985 1281,999849 3131.234237 | 3158.132677
19981 Trimestre| 3537.216756| _1241.013516 1306.487985 3224.819829 | 3131.234237
| |1 Trmestre|2801.583786] 1356.467103 1241.013516 3303.663673 | 3224.819829
|t Trimestre|4009.234644] 1320.232014 1358.467103 3563.644471 | 3303.663873
|1V Trimestre|4198.872145] 1339.502659 1320232014 | 3542280552 | 3563.544471
l1998]1 Trimestre|4186.320564] 1191.646052 1339.502658 | 3553.615222 | 3542.780552




Il Trimesire |4077.960245| 1206.226283 1191.546052 3508.71888 3553615222
1! Trimestre | 4651.188885! 1152.033%15 1208.226283 3640.056292 3508.71888
IV Trinestre | 3692.872088 1235.03926 1152.033915 3602.170407 3640.056292
2000| ! Trimestre | 3889.50666 1161.159592 1235.03526 3839.96448 3602.170407
il Trimestre | 3600.897436 1213.64151 1161.158592 3576.301188 3639.86446
Il Trimestre] 3651.760665| 1113.351881 1213.64131 3573.973544 3576.301188
IV Trimestre| 3445,584858 1151.72396 1113.351861 3518.42236 3573.973544
2001]1 Trimestre]3252.246312] 1037.074443 1151.72396 3453.439212 3518.42236
Il Trimestre] 3113.264765| 1151873169 1037.074443 3389474207 3453.439212
Il Trimestre | 2937.1680665] 1059.978392 1131.873169 3245744514 3382.474207
IV Trirmestre| 2785.571757 | 1095.671543 1058.978392 3239.407404 3245.744514
2002{i Trimestre|2685.461443| 979.0371553 1095.871543 3080.660953 3238.407404
i Trimestre|2612.076959| 1110.103408 979.0371553 2893.803324 3080.660953
it Trimestre | 2463.277465| 1025 898165 1110.103408 2656.81836 2893.803324
1V Trimestre | 2408,748068) 1032 667839 1025.996165 2829.928152 2658.91836
Fuente: | N.E.

Elaboracion:Propia

Las variahles

Variable Dependiente

CC: Cartera de Créditos de Bolivia

Variables Independientes

DA: Demsnda Agregada de Bolivia,

DA.;: Demanda Agregada rezagada.

DB: Depésitos Bancarios de Bolivia.

DB.1: Deposites Bancarios rezagados.

Planteamiento del Modelo B

La ejecucidn def modelo, consistid en la sefeccidén de las variables mas
representativas para explicar la evolucidn de la Cartera de Creditos, a partir de ello se

realizaron multiples relaciones entre fas vartables, siendo la mejor la signiente,
CC=Ci+C;DA+C3 DA, +CsDB-CsDB,;
Cabe resaltar el hecho que en primer lugar se trabajé con las siguientes

variables: Demanda Agregada, Depoésitos Bancanos, Disponibilidad de Divisas y

Desempleo. A través de vartas pruebas se pudo observar que la variable Desempleo no



era reJevante para el modelo, primero por la falta de informacidn trimestralizada y
segundo por tratarse de una variable expresada en porcentaje por lo que es imposible
frimestralizarla. En cuanto a la variable Disponibilidad de Divisas, las pruebas
mostraron que al tratarse de una variable gque presenta observaciones 1nuy dispersas los

resultados del modelo eran ineficientes presentando el problema de Autocorrelacion.

Resultados Generales del Modelo B

Sea ¢l modelo:

CC=8;+B.DA+B;DA;+B,;DB-B; DB,

Reemplazando Datos:

CC =-2152.975 + 1.321311 DA + 0.0249363 DA +1.553537 DB - 0.416382 DB,

F(g;)=0
V(ST)=O—2
El{s,g,)=0Vi=s

Faaendent Variable: CC
Method: Least Squares
Sampie: 1880:1 2002:4
included observations: 52

]
Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
C -2152975  456.1026 -4.699785 Q
DA 1.321311 0.331302 3968232 0.0002
DAY 0.249363 0.153866  1.620648 0.1118
DB 1.553537 0260963  5.529334 0
DB1 -0.416382  0.272663 -1.52696 0.1335
R-squared 0.957696 Mean dependent var 2663.056
Adjusted R-squared 0.954095 5.D. dependent var 962.7955
5.E. of regression 206.2623 Akaike info criterion 13.58758




Sum squared resid 1999962 Schwarz criterion 13.7752
l.og likelihood -348.2771 F-statistic 266.0002
Prob{F-statistic) 0

La relacion optima, seiiala que la Demanda Agregada y los Depésitos Bancarios,
son las variables mas representativas en la formulacién de la Cartera de Créditos de
Bolivia,

Las variables tomadas en cuenta, alcanzan un 96% de significacion en la
determinacion de la Cartera de Créditos, siendo cada una de estas, importantes para el
modelo.

El analisis del modelo permite apreciar que los Depdésitos Bancarios, son los de
mayor influencia en la determinacion de la Cartera de Créditos. En términos concretos,
una variacion de 1% sobre el nivel de Depositos, produce un incremento de 1.55% en la

Cartera de Créditos.

Caracteristicas del Modelo B

Autocorrelacion

La autocorrelacion, hace referencia a la existencia de correlacidn senal entre las
perturbacicnes Ui de la funcion de regresion estimada. Sencillamente se espera que el
termino de perturbacién perteneciente a una observacién no este influenciado por el

termino de perturbacién perteneciente a otro,

En caso de que los residuos presenten el problema de autccorrelacion, los
coeficientes estimados aplicando el método MCO, daran como resultado estimadores
mnsesgados, consistentes perc no eficientes, es decir la minima varianza aun para

muestras grandes.

La docunasia para comprebar si los residuos se encontraban autocorrelacionados

se realizo a partir del test de Rachas sefiala la no presencia de autocorrelacion.



Autocorrelacion

Prucba de las Rachas:

Conocida algunas veces como la Prueba de Geary. Para explicar esta prueba se
anotan simplemente los signos ( + 0 - ) de los residuales de la regresidn cartera de

créditos — Demanda Agregada y Depdsitos Bancarios del cuadro VI-1:

(F) =D (FYCmm ) (F)() (b bt st itbdttt) (o) (+) ()
(+4+) (= ) (+Ftt+tt) (cmmmmmne Y(+)(-).

Se define ahora una Racha como una secuencia imintermunpida de un simbolo o
atributo, tal como + ¢ -, se expresa ademas la Longitud de una Racha como ¢l
nimero de elementos en ésta. En [a secuencia mostrada hay 16 Rachas: Una de un
signo positive, una de tres signos negativos, una de un signo positivo, una de cuatro
signas negativos, una de un signo positivo, una de signo negativo, una de catorce signos
positivos, una de tres signos negativos, una de un signo pesitivo, una de dos signos
negativos, una de ires signos positivos, una de un signo negativo, una de siete signos
positivos, una de ocho signos negativos, una de un signo positive v una de signo

negative.

Ahora sea;
n = Numero fotal de observaciones = ny+ n;.
1y = Nimero de stimbolos + ( es decir, residuales +)
1, = Nimero de simbolos - ( es decir, residuales -)

k = Numero de rachas

Regla de deciston:

Ho:E (Ui, Up) =0 Vs Hi: E (Ui, Up=0
Ui son Independientes Ui son Interdependientes

No existe Autocorrelacion Existe Autocorrelacién



Intervalo de Confianza de E (k)= [ 9,20 ]
Como k ( k =16) pertenece al Intervalo de Confianza de fa E ( k ), entonces se rechaza

la hipotesis alternativa

Reemplazando datos:
n=>52
m =29
np=23
k=16

Siel 66 % de n es positivo y el 33% de n son negativos, se asigna al 3% de

significancia el intervalo de confianzade [9,20].!

Heterocedasticidad

El supuesto del método MCO, es que Jas perturbaciones Ui. De la funcion de
regresion poblacional tiene varianza constante. Sin embargo si la condicion no se

cumple los coeficientes estimados dejan de ser MELI.

El método utilizado para la determinacion de la existencia de heterocedasticidad,

el de White, mediante la formulacion de las siguientes hipotesis :

JHo: Var (Ui) = cj Vs J: Var\gﬁ) * c;
Homocedastico Heterocedastico
Donde:
CC =F(DA, DA, DB, DB,)
v

1 =F( DA, DA, DB, DB,, DA, DA%, DB?, DB.%, DA*DA;, DB* DB.)

calculando: .
Xz = Rzam(a:‘[Iz

! Gujarati Damodar, Econometria, Mc Graw Hill, 1997, Pags 804 — 805.



COMoO:

X ogai = 16.9190 al 5% de significancia

Se acepta la hipotesis nula y se rechaza la hipétesis altemnativa, es decir que el
modelo es homoscedastico, Jo que muestra consistencia de las variables y no siendo

necesaria 1a aplicacion de medidas correctivas.
Resultado arrojados.
Los resultado han sido los signientes:

Normalidad Jarque Vera : 20.02
Heteroscedasticidad ; White prob : 0.105
Autocorrelacion : 0.234

Bondad de Ajuste : 0.9371

Intervalo de confianza de TDI con un nivel del 95%

El modelo arroja resultados positivos con el fin de corroborar la hipdtesis
planteada, es decir Ia existencia de una alta elasticidad entre los términos de intercambio

v los aranceles, lo que muestra la importancia de las politicas comerciales.

Multicolinealidad

método de Klein:
consiste en calcular el R? global, donde:
CC =F(DA,DD.DB)

R*=416.7750 — 372.6471
420.1418 - 372.647

R’=0.93



Calculo de R? auxiliar en base al siguiente modelo:

DA =F(DB,DD)

REAux = 267.6457 — 258.9572
268 4606 — 258.9572

R’Aux = 0.91

Condicion de decision:

R’ > R?Aux

0.93 > 0.9]

Por [0 tanto existe Multicolinealidad Leve.

Conclusiones:

El modelo planteado fue disefiado en funcion del métedo de Lagrange, que se
demostré la relacion Optima de las vanables: Depositos Bancarios, Demanda
Agregada y la Disponibilidad de Divisas, para explicar el comportamiento de la
Cartera de Créditos de Bolivia. En base a este método 1a Tasa de Desempleo
resuitd ser una variable irrelevante para el presente modelo.

El presente modelo es Homocedastico, es decir que cumple con el supuesto
M.C.0.(Minimos Cuadrados Ordinarios) para determinar este supuesto se utilizo
la prucba de Spearman. Su bondad de ajuste es del 93%, lo que significa que las
variables escogidas explican en un 93% el comportamiento de la Cartera de
Créditos, donde la variable mas relevante son los Depdsitos Baticarios por su
coeficiente 0.9773; seguida por la Demanda agregada con un coeficiente de
0.0191 y en tercer lugar la Disponibilidad de Divisas con un coeficiente de
0.0003%.

El Modelo B no presenta autocorrelacion

El modele presenta multicolinealidad leve, de acuerdo al método de Klein.
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