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Presentación 

C
on el objetivo de desarrollar espacios de exposición y debate 

científico de temas económicos y sociales, Altamira tiene el 

agrado de presentar el libro La Era de la Dependencia 

Fiscal, elaborado por el economista Marcelo Montenegro Un 

trabajo que además de reunir valiosa información económica, 

contiene profundos cuestionamientos que son una incitación a 

abordar la historia económica relativamente reciente de Bolivia 

desde una perspectiva analítica antes que descriptiva 

No podía encontrarse un título más adecuado para caracterizar el 

manejo de las finanzas públicas —y sus consecuencias— durante 

más de medio siglo de la historia de Bolivia 

Al exponer la situación del Balance Fiscal entre 1957 y 2005, Mon-

tenegro se pregunta ¿Cómo fue posible que un Estado viva por 

más de 50 años continuos por encima de sus recursos? ¿Quién o 

quiénes financiaban esta conducta? 

Acudiendo a la revisión de documentos históricos, hemerográficos 

y a una valiosa reconstrucción estadística, el autor encuentra la res-

puesta en la disposición que el gobierno de los Estados Unidos y los or-

ganismos financieros internacionales establecieron para financiar los 

desajustes fiscales, condicionando los desembolsos a la aplicación de 

paquetes de ajuste fiscal, liberalización del comercio exterior, apertura 

al capital extranjero y reformas laborales 



6 	MARCELO MONTENEGRO 

Con un estilo claro, sencillo y evidencia empírica contundente, el au-

tor deja al descubierto que la situación de quiebra permanente de las 

finanzas públicas se constituyó en el principal instrumento de domina-

ción económica durante los últimos 50 años del siglo pasado y el primer 

quinquenio del presente. 

Montenegro es un reconocido economista con amplia trayectoria en la 

investigación y en el ámbito académico, como en el de la gestión públi-

ca, combinación que le permite encarar el análisis fiscal y financiero con 

total solvencia 

Altamira 
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Déficit Fiscal: ¿Mala estrella o dependencia? 

El déficit fiscal fue la constante que caracterizó la historia económica de 

Bolivia durante la segunda mitad del siglo XX y el primer quinquenio del 

presente siglo, constituyéndose así en un mal endémico que el país arras-

tró en su largo tránsito por los distintos paradigmas de política económica 

que no lograron resolverlo 

Gráfico N° 1 

Bolivia: Balance Fiscal como porcentaje del PIB 
1957-2005 
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En el gráfico N° 1 se observa que los periodos 1957-1960, 1967-1968, 

1974-1985, y 1996-2003 fueron los de mayor déficit fiscal, medido como 

porcentaje del PIB, constatándose que la alta inflación fue un elemento 

recurrente en la mayoría de ellos 
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Resalta con particular intensidad el año 1985, cuando la economía regis-

tra un déficit fiscal del orden del 27,4% y un proceso hiperinflacionario 

de más del 11 000%, que derivó en el famoso"Efecto Olivera Tanzi"' 

Al analizar la historia fiscal del país de ese medio siglo surge una pregunta 

obligada ¿Cómo fue posible que un Estado viva por más de 50 años 

continuos por encima de sus recursos? ¿Quién o quienes financiaron 

esta conducta? La respuesta se encuentra en la disposición del Gobierno 

de los Estados Unidos y los organismos financieros internacionales 

para financiar los desajustes fiscales, condicionando los desembolsos 

a la aplicación de paquetes de ajuste fiscal, liberalización del comercio 

exterior, apertura al capital extranjero y reformas laborales. 

Para controlar los números rojos de las arcas estatales bolivianas se 

aplicaron varias terapias de shock, en manos de distintos terapeutas 

pero con tratamientos similares 

La etapa posterior a la Revolución Nacional de 1952 se caracterizó 

por la presencia de una serie de efectos negativos a nivel econó-

mico reflejados en el deterioro de la situación productiva del país, 

un excesivo déficit presupuestario y un incremento sustancial de la 

tasa de inflación, que en ese entonces fue explicada por problemas 

en el comercio exterior y el tipo de cambio En un momento dado, 

llegaron a aplicarse ocho tipos de cambio diferentes que respondían 

a distintos fines, para luego adoptar un solo tipo de cambio oficial 

de Bs 190 por un dólar norteamericano', situación que se mantuvo 

hasta el año 1956 En esta etapa se implementó un esquema de dis-

tribución de alimentos y materias primas a través de un sistema de 

1 	El Efecto Olivera Tanzi describe la reducción del volumen de recaudación de ingresos 

tributarios y caída paulatina de los ingresos fiscales en términos reales del Estado a causa 

de un proceso inflacionario. 

2 Desde 1863 al 31 de diciembre de 1962, el "Boliviano" fue la unidad monetaria que 

rigió en Bolivia, posteriormente, el 1 de enero de 1963 pasó a denominarse "Peso Boli-

viano" hasta el 26 de noviembre de 1986, y finalmente hasta la fecha volvió a denomi-

narse "Boliviano" 
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cupos, administrado por un ente oficial, partidario y sindical, que dio 

lugar a malos manejos, corrupción y enriquecimiento ilícito, minan-

do las bases de la Revolución Nacional 

En 1956 el presidente de la República, Dr Hernán Siles Suazo, en su 

lucha por eliminar la alta inflación que bordeaba el 475%, aplicó un 

plan de estabilización denominado "Plan Eder", cuya elaboración es-

tuvo a cargo de una delegación norteamericana encabezada por el 

economista George Jackson Eder 

Eder3  partió del diagnóstico de que "el presupuesto público cróni-

camente desequilibrado financiado por adelantos del Banco Cen-

tral de Bolivia provocaba la presencia de la alta inflación" Según el 

mismo diagnóstico, el desequilibrio fiscal provenía en gran parte del 

monopolio estatal del petróleo, a lo cual el gobierno respondió que 

la delicada situación fiscal era producto de la caída de los precios del 

estaño después de la guerra de Corea 

El paquete destinado a resolver la situación proponía a) un presu-

puesto equilibrado y b) la liberalización de la economía del control 

estatal, especialmente a las exportaciones, importaciones, divisas, 

tasas de interés y precios de varios productos nacionales (especial-

mente los del petróleo) 

Eder justificaba la aplicación de estas medidas en la idea de que con 

precios bajos controlados y mantenidos artificialmente, los ingresos 

públicos siempre estarían muy deprimidos, y lo que en verdad se ne-

cesitaba era una amplia liberalización para que aumenten los precios 

y mejoren los ingresos estatales. 

Finalmente, el Plan Eder fue implementado a través de un programa 

de estabilización monetaria que en primera instancia resultó exitoso, 

3 Sachs,Jeffrey. El fin de la pobreza Editorial Arena Abierta-Debate Buenos Aires, Argentina 2006 
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ya que la tasa de inflación bajó de 475% en 1956 a 14% en 1957, logro 

alcanzado gracias a circunstancias débiles y precarias, como el hecho 

de que el plan dependía de la ayuda norteamericana en un 40% para 

estabilizar el presupuesto público En palabras de Eder "La ayuda nor-

teamericana se convirtió para los bolivianos en una forma de vida'', 

tanto así que entre 1956 y 1964, con excepción de un par de años, Es-

tados Unidos aportó con más del 50% respecto a la contribución que 

debería realizar la parte boliviana para disminuir el déficit público, en 

ningún caso se logró equilibrar las finanzas públicas del país. 

Con la ayuda norteamericana, las autoridades de política económica no 

sentían la urgencia de realizar una reforma tributaria o de buscar ingre-

sos públicos adicionales para restablecer el equilibrio fiscal, es así que en 

el presupuesto público de esa época se suprimió la obligatoriedad de 

obtener recaudaciones para su financiamiento, relajando la consistencia 

de la política fiscal de manera tal que era innecesario ejecutar la reforma 

en materia de ingresos tributarios sugerida por Eder Esta situación fue 

justificada en ese tiempo como "concesiones a la realidad", un eufemis-

mo expresado por el propio presidente Siles Suazo 

El Endeudamiento Externo 

Cuando Estados Unidos redujo su ayuda en la década de los 70, Bo-

livia ingresó en la era del endeudamiento externo para poder vivir 

por encima de sus medios 

Como señala Gail E Makinen, economista de la Biblioteca del Congreso 

de los Estados Unidos, "Bolivia tiene una historia sorprendente duran-

te cerca de 30 años pareció estable pero su situación era en realidad 

precaria Siempre que cesaba la ayuda norteamericana o se detenían 

los préstamos extranjeros el país padecía graves consecuencias "5  

4 Ibídem 

5 

	

	Burke, Melvin Estudios críticos sobre la economía boliviana Editorial Amigos del 

Libro La Paz- Bolivia 1973 
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En la década de los 50 y 60 del siglo pasado, Bolivia era proclive a 

buscar la caridad externa para financiar su déficit fiscal Una vez que 

esta vía dejó de ser factible en la década de los 70, se recurrió a dos 

expedientes a) endeudamiento externo y/o b) creación de ingresos 

fiscales por señoreaje 6  Sin embargo, estos dos expedientes de finan-

ciamiento siempre terminan produciendo mayores trastornos eco-

nómicos y entorpeciendo el desempeño fiscal 

El endeudamiento externo exige demostrar a los acreedores que 

el país cuenta con los ingresos suficientes para pagar el monto del 

préstamo solicitado además de los intereses Asimismo, debe tener 

la capacidad de hacer frente al riesgo de un eventual aumento de 

la tasa de interés internacional; es decir, si un país necesita seguir 

obteniendo financiamiento externo debe ser solvente en el media-

no plazo para devolver la deuda en la misma moneda en la que se 

obtuvieron los recursos. 

El señoreaje también presenta sus límites, dado que si el Banco Cen-

tral emite dinero a tasas crecientes para financiar gasto público, el 

exceso de oferta de dinero respecto al que demanda el público se 

convierte en inflación, y la gente trata de deshacerse del dinero para 

refugiarse en otro activo real (por ejemplo inmuebles) o financiero 

(por ejemplo otra moneda más fuerte como el dólar o el euro), im-

pidiéndole al gobierno seguir usando como expediente la emisión 

continua de dinero en tanto vía para financiar los déficit fiscales 

La segunda terapia importante que recibió el país en materia de esta-

bilización fue el plan sugerido por Jeffrey Sachs, un monetarista de la 

Universidad de Harvard que asesoró en primera instancia al partido 

ganador de las elecciones de 1985 (Acción Democrática Nacionalista 

6 	El señoreaje es el flujo de ingresos fiscales reales generados a partir de la creación 

de base monetaria o dinero de alta potencia, por el simple hecho de detentar la 

autoridad monetaria —que en nuestro caso el Banco Central de Bolivia— el monopolio 
de emitir billetes y monedas y ponerlos a disposición del público 
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ADN), para posteriormente asesorar al ex presidente de la República, 

Víctor Paz Estenssoro, en agosto de 1985 en materia de estabilización 

de precios, reforma monetaria y ajuste fiscal 

El episodio hiperinfiacionario vivido por Bolivia a mediados de los 80 lla-

mó la atención de la mayoría de los macroeconomistas del mundo, no 

porque antes no se haya desatado una hipennflación de esa magnitud 

en la historia, sino porque era la primera vez que un país atravesaba por 

un crecimiento exponencial de precios sin haber experimentado de por 

medio una guerra civil o un enfrentamiento bélico con otra nación 

En su libro "El fin de la pobreza", Sachs relata cómo fue contactado 

para asesorar en el plan de estabilización de 1985 y presenta todos 

los detalles del plan en cuestión Llama la atención que el grueso de 

todo el planteamiento coincide con el que propuso en 1956 George 

Jackson Eder, al punto que el propio Sachs comenta 

"Bolivia era un país exportador de estaño cuyas minas de propiedad 

estatal eran una fuente importante de empleos, respaldo político, 

apoyo social a trabajadores e impuestos. De aquel modo se generó 

un nuevo enorme agujero en el déficit de ese país empobrecido y 

maltrecho [se refería al crash de la caída de los precios del estaño], 

y lo que había sido el inicio del camino hacia la estabilidad volvía a 

detenerse rápidamente Poco después, recibí un aviso el presidente 

Paz Estenssoro quería que volviera a Bolivia 

En aquel momento ya estaba familiarizado con la historia económica de 

Bolivia Sorprendentemente, en la biblioteca de Harvard había encontrado 

un libro poco conocido escrito por George Eder, un asesor económico ex-

tranjero que trabajó para el gobierno boliviano en 1956, que aconsejaba 

acerca del modo de acabar con la elevada inflación que había seguido la 

revolución boliviana de 1952 ( ) Eder tuvo muchas y buenas ideas"' 

7 Sachs, Jeffrey El Fin de la Pobreza Editorial Arena Abierta-Debate Buenos Aires 

Argentina. 2006. 
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Queda claro que la receta de 1956 para salir del problema crónico era 
nuevamente propuesta en 1985, treinta años después, con algunos ma-
tices y rasgos particulares, pero que en el fondo presentaba los mismos 
elementos de la liberalización de las exportaciones, importaciones, tasas 
de interés, tipo de cambio y otros precios considerados clave como el 
del petróleo En palabras de Sachs• "Mi equipo propuso como elemento 
clave para detener la hiperinflación un aumento brusco y único de los 
precios del petróleo, combinado con un paquete de medidas fiscales"' 

Gráfico N° 2 
Bolivia: Ingresos Tributarios Reales % del PIB y Tasa de Inflación 

1981-1990 
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El gráfico N°2 muestra cómo los ingresos tributarios del Tesoro Gene-
ral de la Nación (TGN), en términos reales, se fueron deteriorando a 
medida que escalaba la tasa de inflación A fines de agosto de 1985 
se dictaminó un ajuste brusco del precio de los carburantes para 

8 Ibídem 
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incrementar los ingresos tributarios del Tesoro General de la Nación 

(TGN), se despidió a más de 30 000 trabajadores de la minería estatal 

y de otras empresas públicas, todo ello con la finalidad de equilibrar 

las finanzas del sector público De esta manera, se estableció el ajuste 

fiscal de la forma más brutal, esto es, a través de la caída abrupta del 

ingreso real de las familias y el creciente desempleo. Algunos estudios 

de esa época señalan que se despidieron a más de 78.000 trabajado-

res en todo el país, logrando la estabilidad macroeconómica a costa 

del bolsillo de los trabajadores y de las clases de menores recursos 

En síntesis, podemos afirmar que se aplicó la misma terapia recetada 

por dos asesores norteamericanos en distintos episodios de colapso 

fiscal y de ebullición de precios El Plan Sachs estaba en sintonía con 

lo que en ese momento se venía propagando como el decálogo del 

santuario de Washington, 10 medidas que supuestamente permiti-

rían a los países con problemas fiscales y monetarios agudos, reen-

cauzar sus malos pasos por la senda de las "buenas políticas"y lograr 

a mediano plazo un incremento significativo del ingreso per capita 

Este decálogo presentaba una serie de recomendaciones que res-

pondían a los principios de gestión privada de los medios de pro-

ducción, libertad de mercados, disciplina fiscal e inserción de las eco-

nomías emergentes en el comercio mundial 

Los siguientes 10 enunciados esbozan lo que el santo grial del Fondo 

Monetario Internacional y Banco Mundial recomendaban (¿ordenaban?) 

• Disciplina fiscal 

• Reforma impositiva 

• Privatización 

• Tipos de cambio competitivos 

• Desregulación 

• Liberalización de las políticas comerciales 

Protección de los derechos de propiedad 
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• Apertura a la inversión extranjera directa 

• Tasas de interés positivas pero moderadas 

• Prioridad del gasto público en educación y salud 

Se daba por sentando que los países que cumplían al pie de la letra estos 10 

mandamientos, heredarían la tierra prometida del progreso y del bienestar 

social, aunque ya por ese entonces habían voces disonantes como la del 

candidato al Premio Nobel de Economía, Guillermo Calvo, quien estable-

ció con toda claridad la posibilidad de fracaso para un país que inclusive 

haya cumplido rigurosamente el decálogo, debido a la naturaleza volátil y 

errática del capital extranjero internacional que, si bien podía llegar a una 

determinada economía, también podía salir de forma abrupta, desatando 

un frenazo súbito al crecimiento económico y un colapso financiero y cam-

biarlo que podría subsumir a dicha economía en una fase de caída libre. 

Bolivia fue denominada país "tempranero" en la aplicación de un nuevo 

esquema de funcionamiento de la economía y la sociedad, tal como lo 

señalaba Eduardo Antelo en el libro Quince Años de Reformas Estructurales 

en Bolivia "Desde agosto de 1985, Bolivia en 4 gobiernos democráticos 

consecutivos viene llevando a cabo un programa de estabilización y refor-

mas estructurales para enfrentar la severa crisis socio-económica que en-

frentaba, donde se prioriza al mercado como mecanismo de asignación 

de los recursos en la economía y la apertura de la economía al exterior 

Bolivia es uno de los países de Latinoamérica denominados reformadores 

"tempraneros" junto a Chile y Argentina que ha avanzado más en el pro-

ceso de reformas ( . ) Este nuevo modelo se basó en un programa de es-

tabilización económica, de carácter ortodoxo, a partir de la promulgación 

del Decreto Supremo 2 1 060, en agosto de 1985, que instauró la Nueva 

Política Económica (NPE), y en la ejecución paulatina de reformas estructu-

rales, enmarcadas en los lineamientos del 'Consenso de Washington que 

se llevaron a cabo con mayor énfasis a partir de los años noventa'? 

9 	Jemio, Luis Carlos y Antelo, Eduardo (editores) Quince años de reformas estructurales 

en Bolivia. Sus impactos sobre Inversión, crecimiento y equidad. CEPAL y Universidad 
Católica Boliviana La Paz-Boiivi 1985 
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Gráfico N° 3 

Bolivia: Déficit del TGN % del PIB 
1975-2005 
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Si bien la aplicación del plan monetarista y ortodoxo de Sachs per-

mitió, en una primera etapa, revertir la aguda crisis fiscal y macro-

económica del país, nuestro alineamiento tempranero al "Washing-

ton Consensus" fue un rotundo fracaso, esto puede constatarse al 

observar que de los 20 años de aplicación del decálogo, 15 fueron 

deficitarios En efecto, el TGN registró superávit fiscales sólo en 1986, 

1991, 1992,1993 y 1995 (ver gráfico N°3) 

El año 2002 se produce un nuevo episodio de implosión total en las 

finanzas del TGN con un déficit del 6,04%, mostrando que el modelo 

ideológico de libre mercado que dirige y conduce la economía por 

el sendero de la racionalidad había fracasado rotundamente Hay 

quienes arguyen que el modelo no funcionó a causa de una mala 
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implementación de la receta, lo que equivale a decir que 20 años 

no fueron suficientes para aplicar de forma convincente el set de 

políticas neoliberales 

El déficit fiscal debe ser financiado con endeudamiento —interno o 

externo— o recurriendo a la emisión de dinero, tal como se expuso 

anteriormente, financiar el déficit fiscal con dinero termina con una 

alta inflación o hiperinflación, y financiarlo con endeudamiento in-

terno o externo implica una carga futura en términos de amortiza-

ción de intereses y capital para el tesoro o caja del gobierno central»)  

La deuda pública, tanto interna como externa, refleja en un momen-

to del tiempo la acumulación de la carga total que tiene que honrar 

el Estado con sus acreedores, un gobierno puede endeudarse en la 

medida que justifique que los ingresos crecerán lo suficiente como 

para honrar la deuda, si ello no es posible entonces se considera que 

el gobierno es insolvente y no es sujeto de crédito 

El mayor crecimiento del stock de la deuda externa pública en Bolivia 

se dio entre 1986 y 1995, período en el cual el promedio de la deuda 

externa superaba el 75% del PIB El año 1985 el stock de la deuda exter-

na pública era de USD 3 294 millones y en 1995 se elevó a USD 4 791 

millones, un salto abrupto de aproximadamente USD 1 496 millones 

En 2005 la deuda externa alcanzó a USD 4.942 millones, monto similar 

al registrado una década anterior Si bien entre 1995 y 2005 la deuda 

externa pública se mantuvo en promedio cerca de los USD 4 700 mi- 

10 Se puede representar la restricción presupuestaria del gobierno como: DEF,=ADIt  — EtAR*+ AM, 
donde DEE, es el déficit fiscal nominal en el periodo t, ADI, es el flujo de Bonos o Letras 

del Tesoro colocados a residentes privados de la economía y EráDt* es la pérdida de acti-
vos internacionales netos o reservas internacionales medidos en moneda nacional (Et  es 
el tipo de cambio nominal) y ,Wilt  es la emisión de dinero; en otras palabras el gobierno 

puede financiar un hueco fiscal de tres maneras, a) pide prestado a privados nacionales 

endeudándose internamente, b) pierde activos externos o reservas internacionales y en 

algún momento pide prestado al resto del mundo y acumula pasivos externos (que es la 
deuda externa pública) y c) imprime dinero 
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'Iones, se podría concluir que fue una década relativamente estable en 
el endeudamiento externo, sin embargo, justamente en esa época se 
origina por otro frente, la explosión de la deuda pública interna con las 
Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) 

Gráfico N°4 

Bolivia: Deuda Externa Pública 1950- 2005 
(En millones de USD) 
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LA ERA DE LA DEPENDENCIA FISCAL 	: 19 

El nuevo ciclo del endeudamiento externo, y el más alto que el país 

haya conocido en toda su historia, se da en los seis primeros gobier-

nos democráticos posteriores a 1982 El año 1987, bajo el gobierno 

de Víctor Paz Estenssoro, será recordado como el de mayor endeuda-

miento, seguido por 1994, año en el que ejercía la presidencia Gon-

zalo Sánchez de Lozada 

El gráfico N°5 presenta el peso de la deuda externa pública de Boli-

via en relación al PIB, mostrando cuánto del ingreso generado en la 

economía en un periodo dado está embargado, porque debe nece-

sariamente ser devuelto a los acreedores Existen ejemplos patéti-

cos como el de Grecia, que a diciembre de 2014 registró una deuda 

Gráfico N°5 

Bolivia: Deuda Externa Pública % del PIB 
1970- a julio de 2011 

Fuente Memoeas del Banco Centro( de Bobead M,,nsteno de Ecormer la y Finanzas Publicas (7990 2005) 
Elaboration propia 
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externa equivalente al 177% de su PIB Bolivia para el año 1988, en 

plena aplicación del Decreto Supremo 21060 y la Nueva Política Eco-

nómica, llega a tener un peso de la deuda externa del 88%, y de un 

75% en la época de la capitalización que, por cierto, estrangulaba 

cualquier política fiscal anticíclica y orientada a reactivar la demanda 

interna 

Las Donaciones, Ayuda en Alimentos y el 
Endeudamiento Interno 

Si bien Bolivia había contratado un fuerte volumen de endeuda-

miento externo, esta no fue la única fuente de recursos disponible, 

adicionalmente se contó con un importante volumen de recursos 

externos en términos de donaciones y ayuda en alimentos entre-

gados anualmente al gobierno En el gráfico N° 6 se aprecia que 

entre 1970 y 1985 el país accedió al apoyo externo por un monto 

equivalente en promedio al 3% del PIB, y ayuda en alimentos por 

un monto promedio de USD 19 millones A partir de 1986 la ayuda 

externa se intensificó al grado de alcanzar aproximadamente 8,5% 

del PIB en monto, y USD 40 millones en valor de los alimentos do-

nados, pese a ello, la pobreza y la desigualdad se profundizaron 

aún más en el país 
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En el período comprendido entre 1995 y 2005 Bolivia presenció la 

irrupción de un desenfrenado endeudamiento público interno, fue-

ron años donde los gobiernos de turno dejaron las finanzas públi-

cas desbaratadas, acudiendo a la emisión de Letras del Tesoro (LTS), 

principalmente para hacer frente a las obligaciones generadas por la 

reforma de pensiones 

En el gráfico N° 7 se observa cómo desde 1995 empieza a acelerarse 

el ritmo de endeudamiento interno En menos de 11 años el stock de 

deuda interna pasó de Bs 4 610 millones a Bs 23 748 millones, lo que re-

presenta un incremento de 415%, y de 18% en términos de crecimiento 

anual, cuando la economía crecía tan sólo a un promedio de 2,8%. 

Gráfico N°7 

Bolivia: Deuda Interna Pública 1993-2005 
(En millones de Bs) 
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A ese nivel y ritmo de endeudamiento era imposible un manejo ade-

cuado de las finanzas públicas, peor aún si se tiene en cuenta que 

se optó por una estrategia de endeudamiento con las AFP y otros 

acreedores En primer lugar, la deuda estaba expresada en dólares 

norteamericanos y en Unidades de Fomento a la Vivienda (UFV), en 

segundo lugar, los plazos eran cortos, es decir que dicha deuda ma-

duraba en promedio cada tres años y el gobierno tenía la obligación 

de redimir la deuda, o volver a emitirla con un tipo de interés mayor, 

exponiendo la gestión de la deuda interna a tres riesgos, 0 el cambia-

rlo, u) el de plazo y ni) el de la tasa de interés. 

El riesgo cambiarlo se expresaba en que cada devaluación de la mo-

neda implicaba para el TGN un mayor esfuerzo en términos de boli-

vianos para la amortización del capital y el interés, debido a que los 

ingresos que obtiene el TGN son en bolivianos y no en dólares nortea-

mericanos o en UFV La "ufevización"de la deuda interna fue otro ele-

mento distorsionador de una gestión eficiente de la deuda interna 

Considerando que los plazos eran relativamente cortos, surgía en-

tonces la obligación de renegociar constantemente el portafolio de 

la deuda con un mayor volumen de emisión 

Por último, se encuentra el riesgo de la tasa de interés, el cual se re-

fiere a que cada vez que el gobierno necesitaba financiar gastos adi-

cionales por encima de sus recursos, recurría a una mayor emisión 

de LTS con mayor rendimiento, con la intención de presentarlas más 

atractivas a las AFP, para quienes probablemente éste era un buen 

negocio, ya que no tenían la necesidad de diversificar el portafolio 

de sus inversiones tanto del Fondo de Capitalización Colectivo como 

del Fondo de Capitalización Individual 

Bajo este esquema, la ecuación del "financiamiento del gasto públi-

co descontrolado" cuadraba perfectamente en la mente de quienes 

manejaban tanto la política fiscal como las AFP 
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La dependencia externa, el peso de la reforma de pensiones, el creci-

miento desmedido de la deuda externa, la mala gestión de la deuda 

interna, el Estado carente de ingresos de las principales empresas 

estatales y la enorme presión política de las coaliciones gobernantes 

para gastar a manos llenas, era la combinación adecuada para una 

práctica irresponsable del manejo de las finanzas públicas y debilita-

miento del TGN. 

Ante este manejo irresponsable que derivó en sucesivas gestiones 

fiscales colapsadas, los organismos internacionales no dejaron de 

expresar su preocupación, sin embargo, continuaron promoviendo 

la implementación de las mismas recetas que confirmaban una larga 

historia de dependencia de recursos para el Estado Boliviano, que al 

final del día sólo le quedaba pedir, estirar la mano y esperar los nue-

vos condicionamientos para la próxima inyección de recursos. 

Esa fue la triste y dolorosa realidad de 50 años de una gestión fiscal 

irresponsable, endeble, y dependiente sin la más mínima posibilidad 

de ser un instrumento para el desarrollo del país 
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El jefe—de-1a misión del Fondo Monetario Internacional, 
,,Gesualdo Costanzo, formula declaraciones a este diario.— 
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En 1959, el FMI ya controlaba la economía del país 

AA" 

los gastos públicos fuera de p:esupuesto, el servicio 
diplomático y la producción minera a costos elevados 

influyen gravemente en el deterioro económico del pa 

El delegado del Fondo Monetario internacional, señor Costanzo, expone 
a este diario algunos juicios sobre la realidad económica boliviana. — 

• ro hoy es dificil decir cual es es-
t.. realidad 

En cuanto a la reduceion del 
presuauesto diplomático, no obs-
tante que no conozco sus detalles 
es un factor muy Importante y 
ha sido encarado dentro de un 
maleo ce austeridad por los go-
biernos que soportan ellS15 eecon. 
miras 

4—Puede adelantamos a'gunor 
de los cambios en el Plan'« 

—Como he dicho, estamos es-
tudiando con el gobierno todos 
los presupuestos. Antes de termi-
nar esta labor es dificil sabe: 
cuales secan los detalles de lo. 
cambios en el programa Nees-
tra labor se concretara en prm-
como a revisar presupuesto por 
presupuesto, examinando la nece 
ardad de equgrbrarlos sin recurrir 
a las emisiones del Banco Central 
de Bolivia, que. lógicamente dalia 
rugar a Una nueva inflacrón 

Con el Proposito de cooperar 
con las autoridades nacionales y 
las col Consejo Nacional de Es-
tabilizacion, se encuentra en esta 
ciudad, nuevamente, como Infor-
mamos en echmon anterior, el se-
ñor Gesualdo Costanza l'experto 
del Fondo Monetario Internam-
nal, subjefe« de este organismo 
para el hemisferio occidental y 
uno de los responsables dell Plan 
de Esiabilizamon Monetaria im-
plantado hace dos años en el pais 

En e) deseo de conocer el cia-
terro de tan importante persona-
je para el destino economice, in-
mediato del pais, y de Gallo a co-
nocer a la ociarán publica, le for 
molamos algunas preguntas El se 
ñor Costanzo respondió con algu-
na reticencia, pero respondió lle 
aqui el resultado de 'mesita con 
versacion 

SANEAMIENTO DE"LA 
ECONOMIA' ,   

—Durante su ante, ion miss 
Bolivia tuvo usted °por trinidad de 
conocer la srtuacron económico -
financiera del pais,Corno la juz-
gó entonces con referencia a sus 
posibildades de recuperacion,  

—Antes al Implantar un pro-
grama ne estabilización moneta-
ria en Bolivia. el 'nom:1MM fue el ateliendo a 	 ei trivio, 

su, 

REDUCCION DE GASTOS 
—,Como se va a equilibrar el 

presupuesto',  
Sin tecurrrr a la emision mor 

ganica de papel monea, con los, 
recursos especiales del Estado, re 
duciendo los gastos nue no sean 
indispensables y, en cierto modo 
con «os fondos que reposte el true 
nue de los excedentes de estaño 
Finalmeil e, manteniendo los gas-
tos del Estado dentro de sus po-
sibiltdades reales 

EL DOLAR 
—,Cual será el nuevo precio 

del c Mar en el periodo de mg" 
—En este punto puede afirmar 

que no vemos ninguna necesidad 
de cambiar la cotización del do-
lar o.-que estamos en un mermen 
de libre cambio y el cambio que 
tenemos ahora es de equg Olio su 
teto a su real precio, Considero 
que la colizartón del dólar se man 
tendra estable 

LA CUOTA DRIL FONDO 
PARA BOOM 

En torno al aumento de la cuo 
tan del Fondo Monetario para Bo-
livia, el señor Costanzo declaró 
que livsa,al igual que el pedo oe rn1. 

e) Fondo ha recibido otros 
de los paises con los que tiene 
con\ emes "Sin embargo, es posi- 
ble t 	al un aumento en 11.1 
cuota, (le 10 millones de <Mares 
a 22 millones es dalo., hm el pus 
nene la Posibilidad 	negociar 
por este valor en t 	 que 
repente á <le 

modificaciones que han de ser In-
troductcas para el presente ano 
La linea general del Plan sigue 
siendo la que se adoptó en 1956 
Ahota, si se quiere, puede llamar 
solo "nuevo plan". 	- 

(Como se sabe, asa lo ha llama-
do el Canciller ,tal vez con alga 
de opto-rumio). 

MAS PACIENCIA 
—Un nuevo plah estabffizador, 

a su jurel°, si se lo establece, 
(qué condiciones indispensables 
requerir.% del Gobierno y del pue-
blo pala que priede 'ser cumplido 
sm fracturas,  

—Es prematuro dar una con-
testación, porque dentro de las 
variaciones que serán introduci-
das al programa, roeréis estamos 
estuc randa cuáles son los proble-
mas, 105 detreits pleSUPUeSn11101 
Otros, lal101 que, una ver conclui-
da, permitira hacer los alienes co 
riespondientPS Pero, en genetal, 
se necesita la commension y la 
paciencia del pueblo boln laso, 
Pues la situación por la nue atta 
mesa necesita para ser Silneladn 
CS119 dos condiciones No se debe 
pender de vista que en II Alt<en. 
tina onfs que curvill con pi ni-
de«, IlrylleZDS, e' 111101)10 se est:, so  

Periódico Ultima Hora 19/01/1959 
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Bolivia dependía del crédito en la década de 1960 

o 

Delegación de CONAVI viajará a 
Washington para solicitar al BID 

réditO áe 9.e«1000 de dólares 
Mañana a las 15 horas viajará a Washington. una delegad& 401„ 

Consejo Nacional de Vivienda, presidida por el My. Alberto Larrea2,  
para solicitar al Banco Internacional de Desarrollo un nuevo crédi-
to para el segundo plan nacional de vivienda. Integran la comisión 
los gerentes de CONAVI Ing, Javier Garete Agreda y Carlos Que. 

Su permanencia durará ocho dita 
urdo plan de vivienda, contemplo la construcción de 

odas en el pais en un térroino de eres años. vale dedi dos 
mil por año a pertir de -11*-r El oomlinaire 

la cual los funcio- 
e! crédito original 

Por  de cuatro millones Cxl lu y , toste iuNn 
na-los de CONAVI solicitarán un nuevo préstamo para continuar con 
la politica en materia de vivienda. El segundo pian deberá comen-
zar en 196'7 y concluir en 1969, cuyo monto será financiado en un se-
tenta por ciento por el Banco Interamericano de Desarrollo y el 
30 Dor ciento, aproximadamente en ambos casos, por el gobierno 
de Bolivia 

CONAVI se encarga ahora Integramente de los planes de vj,. 
vienda incluyendo la financiación. Con sujeción a la disrosicIón que 
encomendó toda esa labor a Conavi, ayer se celebró una corma>, 
nia mediante la cual la Corporación Boliviana de Fomento traspaasj, 
todo el proyecto que tenia a su cargo. 

La comisión que viajará mañana llevará la solicitud «letal de 
crédito por más de nueve millones de dólares de los trece zpjlt 
nes estimado para todo el segundo plan, 

Periódico Última Hora 02/06/1966 
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El régimen de Banzer sufría déficit en la balanza comercial 

é cit real de la balanza de 
os es de $us. 49.9 millone 

de nuestra balanza de 
millones de dólares 

de 1975,~ ayer el 
Finanzas Carlos 	al 

~nes sobre los datas pro-
-por el CIES en Washington 

'arto y déficit de la balan 
os 23 palees de Amé- 

que nuestras exporta-
ea 1975 alcanzaron a 465.5 

lares y nuesi-as importa- 
? 514 rrullones ES de-
de nuestra balanza co-
e 49 4 mil' anea de dó- 

o a los datos del Mi- 
r•AS  

proporcionados por el 
Unidos señalaron que 

Iones en 1975 fueron 
e dólares y qtie nues-

llegaron a 633 millo-
a esas cifras, nuestro 

a comercial 'ella de 149 
mal, como quedó dicho, 

desmentido por Calvo, 
agregó que teniendo en 
roto de capital-lag ser 

rectores que forman en 
'"a.leaa" 	de pagos del pais. 
▪ sólo Hes, a  493 mi- 

agó, impacy± evaden-
tras reservas que el 

el bruta fuerce de 133 
Y a nivel- neto fue- 

en 1974" 
legado a los 

El Presidente de la República, Hugo 
Barlr Srez, invocó a los trabajado-
res fabriles el mantenimiento de la paz 
social a fin de alizar más obras en be. 
refiero de las c 

re
lases mayoritarias del 

País Anunció que se encuentra en gestio- 
nes para lograr un crédito de 5 millones 
de dólares destinados a-reforzar los pre 
supuestos para obras sociales que em-

wisill roildolamte sito el 

Dentro de's' 	gliasentre el 
nueo arancel d.: por cíente para tos
artículos que no' son de primera necesi-
dad y que no constituyen insumos para 
el desarrollo de los diferentes sectores 
del pais Los más aupérfluos estarán su-
jetos a una escala arancelaria, afirmó, 
a tiempo de aclarar que no se trata de 
un nuevo aumento sino que la referen-
cia hace al decreto del l4 de febrero úl-
timo que ya está en plena vigencia. 

Al preguntársele sobre las reaccio-
nes que podría despertar en algunos aec 
toree la aplicación de estas medidas res-
trictivas a la importación de bienes sun-
tuarios, Calvo dijo "yo tengo la respon-
sabilidad de mantener la estabilidad fi-
nanciera del pais y así lo haré para que 
podamos cumplir nuestros objetivos que 
como ustedes ya saben se refieren, en-
tre otras cosas, a mantener el crecimien 
to del Producto Interna Bruto, la soli-
dez, de nuestra moneda, una tasa Infla-
cionaria del orden del 12 por ciento y 
otros factores" 

por la Virgen». 
Dijo luego que la instalación de 1 

hospedería tiene trascendencia por ce 
to representa el esfuerzo del gobierno 
de la empresa privada para rnatenalim 
planes de desarrollo sociaL 

'Me pregunto, cuándo, en que epa 
ca hubo esta confraternidad entre trat 
'adores y empresarios entre empresa 
ríos y gobierno y entre gobierno y tr 
bajadores? Gracias a esta comprenale 

que "olmos entregando obras" set 

En cuanto a 1976 selló que la ten-
dencia es la de mantener un nivel de 
re,ervír, equivalentes -a dos menee>y nig 
dilo d.. Importaciones, o sea algo kilt co-
mo 120 millones de dólares 
IMPORTACIONES 

Aseveró luego que es dificil redu-
cir drásticamente lag importaciones, 
aunque es politica del gobierno tratar 
de disminuir el ritmo de las mismas en 
1976 y al mismo tiempo aumentar las 
exportaciones 

Explicó que sólo el 20 ó el 25 por 
ciento de las importaciones son super-
Rúas El resto, señaló, son necesarias 
para nuestro desarrollo y nuestro creci-
miento global Esas importaciones se re 
rieren a artículos de primera necesidad, 
insumos para la industria y otros ele-
mentos indispensables, pata la continua 
ojón del proceso nacional. 

Empero, puso énfasis en que se dis-
minnirán las importaciones suntuarias, 
tales los curia dé perfumes, bienes de 
lujo y otros no esenciales al pais y a 
la población. 

Banzer pide  pa 

Periódico Hoy 21/04/1976 
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BOLSA DE DIVISAS 

32 	MARCELO MONTENEGRO 

Con la UDP, el déficit fiscal ascendió a 
más del 50% del MB 

40:1> La Paz, viernes 18 de enero de 1985 
s-, 	  

' Empresarios piden que gobiern 
corrija su política económica 

Èl dólar podría cotizarse en $b. i.ogo,0o hasta dicier 

	

De no corregirse la politica económica equivocada del 	',de los'cástiaála Presion sindical, contribuyeron 

	

gobierno, el dólar en el mercado paralelo que a fines de 1984 	dizar la crisis economice nacional. 

	

se cotizó en 38 mil pesos, superaría el millón de pesos haata 	Seguidamente mencionan algunos indicadte 
diciembe de este año 	 , grave situación económica nacional, como el MI 

	

La afirmación la hace la Confederación de Empresarios 	superaría en 1985 el 50% del PIB, la emisión mo 

	

Privados de Bolivia en un documento titulado 'Ña, más 	diciembre de este año llegaría a 134 millones de 

	

sacnficios estériles es im pera ti vo un plan de es tabillaac i on 	con la consiguiente imposibilidad de obten 

	

económica", recalca que los correctivos aplicadoapor el 	volúmenes de billetes y paralizando totalr 

	

gobierno, cediendo condescendientemente, en la Mayoría 	economía del país 
Las necesidades de recursos externos para 1985 

a 2 mil 100 millones de dolares, para cubrir la 
mora hasta diciembre c el 84, estimada en 600 in 
dólares, los servicios de .a deuda externa en 198 
aproximadamente 900 millones, y las impo 
mínimas necesarias estimadas en unos 600,,i 
añaden los empresarios privados  

Frente a este cuadro desolador, sostienen blel 
adopción de un plan (le estabilizmill Orantiv 
eticrifieba del pueblo boliviano, ea estola casos it 
contribuya a detener el empobrecimiento crecie 

USS Dólar 	1 -USS 	3,1816 	 diferentes sectores sociales. 

Libra Esterlina 	1 -L E 	3,567 	 Este programa de estabilización deberá lx 

Libra Irlandesa 	1 1, Jr 	3,108 	 cialmente el control de la inflación, para cuya fix 

Dólar Canadiense 1 -canS 	2,4030 	 debe actuar según los siguientes fundamentos. I 

Florin Holandés 100 -F H 	88,51 	 de las finanzas públicas, dejar de financiar el d 
Franco Suizo 	100 -F S 	118,92 	 emisión inorgánica; establecer una administz 
Franco Belga 	100.-F.B 	4,999 	 cional de las empresas públicas 
Franco Frpi,,,és 	100 F F. 	32,64 	 r, 

''.n.~,~ 	 lffitIZ b* •a d~ ín~lustrias 

Periódico Hoy 18/01/1985 

Cotización Promedio en la Republica Fedei al de 
Alemania (al marco alemán) 

17-1-85 
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34 	MARCELO MONTENEGRO 

Víctor Paz aplicó el neoliberalismo hace 30 años 

Paz, jueves 24 de enero de 1985 

Déficit para 1985 sería de 
2.000 millones de dólares 

El pais podria tener un déficit de 2 tXX) 
millones de dólares durante la presente ges-
tion en el Presupuesto General de la 
Nación, si se mantiene el actual ritmo 
económico,  advirtió ayer el Ministro de 
Planeamiento 'y Ctiordinacion, FreddYJus-
tiniano Flores. 

El jefe del gabinete economico califico 
como "dramática" la situacion economice 
del pais, formulando una amplia explica- 

' don sobre la baja produccion y hm. factores 
negativos que coadyuvaron para que se 
llegue a esta realidad. 

El déficit del sector publico, dijo, oscilará 
del 50y 60 por ciento del Producto Interno 
Bruto, que en cifras llega al est romna.° 
monto de 2.000 mil millones de dotares 

Uno de los factores determinantes para' 
que, se. presente esta sil uacion, afirmó el 
titular de Planellinieti 1 u y Coordinaeión • es 
el bajo nivel dé ex&rtricionel que registro 
una marcada disminucion en los ulti-
mos años. 

Mientras que en 1980, las exportaciones 
llegaron a los mil millones de dólares, en 
1984 por el mismo concepto no se alcanzó 
los 700 millones de la moneda nortea-
mericana. 

En el momento, apunta mas adelante, 
Bolivia tiene una deuda contraida, no 
desembolsada, de 4 mil 100 millones de 
dólares, situación que no ha sido rene. 
gociada en forma efectiva, lo que vir-
tualmente determinó la paralización de la 
actividad productiva de la nación. 

Al respecto, añadió Justiniano Flores, el 
gobierno ha conformado una comision 
especial que analice el comportamiento del 
país sobre la deuda externa, Dicha comi-
sión se halla encabezada por el Canciller de 
la República, donde además participan los 
titulares de iaanzas y de Planea .  

COO 	 ' 

Periódico Hoy 24/01/1985 

De las 46 empresas que operan en el ps 
solo dos de ellas lograron superas it durai 
la gestion 1984. mientras que las restant 
registraron marcado deficit 

El unico sector productis o con cien 
niveles de expansion fue el agrícola, a pe: 
de los factores ads ersos. apunto n 
adelante. 

Si bien existe es :dente deficit en 
actividad publica, en 1985 se debe adopi 
uta política drástica en el cumplimiento 
obligaciones contraídas, a objeto de evi 
que la situacion econornica tienda 
deteriorarse aun mas 
DOLAR PARALELO 
Al ser consultado sobre la crecier 

especulacion del dolar en el mercado neg 
el titular de Planeamiento y Ccx)rdinacu 
señalo que al margen de toda accion co 
citiva, lo importante es mejorar los nave 
de produccion 

Por ello, dijo, el gobierno ha definido 
otorgar dis asas a estudiantes en el exteric 
a sectores no productis os, por cuanto 
imprescindible preservar las escasas d 
ponibilidades actuales 
PAGO ARGENTINO 
Sin embargo, como nota de aliento, 

Ministro Freddy Justiniano, señalo que 
gobierno argentino desembolsó el ultii 
fin de semana, 40 millones de dólares y G 
desde este momento existe normalizad 
en los pagos que tiene el vecino pais poi 
compra de gas a Bolivia. 

Con ello, se pretende frenar el mime] 
del precio de la moneda norteamericana 
el mercado negro, aunque para evitar qui 
situación tienda a agravarse, será prec 
reactivar los niveles de producción en 
rubros, minero-metalúrgico y energéti 
principalmente, concluyo el Secreta 

10,44, 



*Il:olriernS del Movimiento Nacionalista Revoluciuicario trsar ener' 

gicainente toda la autoridad de la ley para aplicar el nueva, plan csconcnnio, 

iiesto:en vigencia a fines del mes pasado. 
la'  firmación la hizo el Presidente de la República, Víctor Paz Estenssoro, 

.1 lame la reunión (1111' mantuvo neer con lie, dile( uires de los diferentes medios 

O'cmpinnicación del pais. 11-'1,1 Suplemento Politicul, 

ásti 	.ortes en 

el presupuesto naciona 

iódico Hoy 07/09/1985 

LA ERA DE LA DEPENDENCIA FISCAL 	35 

El MNR impuso su plan económico con las leyes vigentes 

gobierno usará enérgicamente toda 

ley para aplicar el plan económico 

)ostuvo el Presidente Vre 	Estenssoro 
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. . • Mido de la deuda pública externa 
(al 31 de ~loadas de 1090) 

Cedían 	Efdlooss de Sus Participada. 

Paz Eslcassoso 	 E 4 0 2% 
Bamentos 	 168 04% 
Toms 	 46 01% 
Danner 	 182 8 42% 
Pereda 	 309 07% 
Padilla 	 107 6 23% 
Guevara 	 O1 00% 
Natusch-Gueder 	47 4 1 1% 
García Mesa Tejada 	0 6 0 0% 
Tomei io 	 53 01% 
Vildoso y Enna »Met 00% 
Sdes Zoom 	 169 4 39% 
Paz Hammen.> 	8564 195% 
Paz Zamora 	 1,155 9 26 4% 
Sánchez de Locada 	1,705 4 38 9% 
Hamar 	 928 11% 

Total 	 4  'Uta 9 1000% 

Vkaratnieterio de Presupuesto y Cenando. 
cogilmes del &ateo Gunteld de Bah- 

36 	MARCELO MONTENEGRO 

El decenio de 1990 terminó con una gran deuda 
—9,112 4 	 PULSO ECONOMICO  

La deuda creció desmesuradamente en los últimos 17 años  

El 90.8% de la deuda extern 
fue contraída en democracia 
Miguel A Lazcano Aparicio li

Del total de la deuda externa boliviana, el gobierno del ex Acuerdo Patriótico (MR-ADN) llegó a endeudarse 1 156 milk 
dólares y durante la administración Sánchez de Lozada (1993-1997) esa cifra creció en 1 705 millones En régimen de 
dictadura la deuda acumulada estuvo cerca de los 200 millones de dólares 

   

5  ,H2-1:101. 
15101X191 

E190 8 por mmtede ladm-
da externa de Bolivia -unos 
3 979 millones de dólares- fue 
contraída a parto de 1982, pe-
ríodo que da Immo a Irogobier-
nos ekgidos deniocillicamen-
te, el ItS10-Casi 200 oullonesde 
dólares- se registro en golger-
IloS de dictadura 

De ese total, el gobierno del 
ex Acuerdo Patriótico (M1R-
ADN) Ikg6 a endeudarse 1,156 
millonesde dólarasydurame la 
administración Sánchez de Lo-
anda (1993-1997) asa cifra cre-
mó en 1,705 millones 

En el actual período de go 
Memo, haga la fecha. el país 
mobló créditos de los orgatum 
mos internacionales del orden 
delro92.8 millones de dólares, 
segán datos del Banco (6111121 
de Bolivia, recabados por el 
Vicemonsierio de Presupuesto 
y Contaduría 

Ramiro Cavero, vIceininim 
trade Presupuesto. explicó que 
del total dela deuda externa del 
pais -a diciembre dr 1998- un 
90 por ciento fue anMaida a 
parto de 1982, desde el gobier-
no del presidente Hernán Siles 
Zuzo hasta la actual admirum 
tracio. 

"Lo actual deuda que esta-
mospAgando ro un 90 pormen-
to corresponde a los gobicanos 
democráticos y, de ese momo, 
un 86 por cierno corresponde a 
lo que es la nueva polínca eco• 
nó.ca que se numb con el go-
bierno del ex presidente Eta'', 
Par Esteassoro", puntuaba. 

DEUDA INPAGAIllot 
S, hen le deuda ex 	es 

prkticarnente onposibl . „re-
gar, Caneen dijo que 1 y . ene 
mucho sentido reducir IfIldeuda 
sino 

 
controlar la misihif 

importarim es tener un hndeu-
dannenm que no asfixt país 
y que se pueda pagar, royó 

Al ingresarBolivia 
se buscó bágcament m a el 
valor actual de la deis , , , • sea 
superior al 225 por men,  di las 
exporlmOnes, explicó S-u neto-
ndad gubernamental 

Según el Banco hl sache! 
IBM» elFondo Mondaos. 
ternamorod(PMEladenda 
ser yugada como 
Me.  cuando sobrepeso una timil 
de 7.08 a 250 por mento de «bis 
deadannently sobre Inexperta- 
clonee 

El orgonnarn0 fulmine/O In- 

ternamonal recomienda ael-
mismo que los países no se 
endeuden por encima del 50 
por ciento de su Producto In-
terno Brum (PIB) 

NIVELES RON 
PERMISTELES 

En el caso de Bolo., los 
niveles son aceptables puesto 
que su PD3esde 9 000 millones 
dedólaresy sudendaexterna de 
4 251 millones (47 2 por ciento 
del PIB) 

De lo que se Pura -dijo el 
Vicenunisho de Pre.pumo y 
C,ontaduría-mmantenerese opa 
deendendamientoparaque ésta 
sea manejable 

"Paro controlar tos límites 
de endeudamiento sola:intorno-
do las medidas respectivas en 
cuanto a los:Imites deendeudn-
mento de los minimpro y de 
las prefecturas ( ) la idea del 
país no es domaar su deuda 
porque la misma está destinada 
pera proymtm de inversión pi1-
blice", puntualizó 

DEUDA EXTERNA 
Enel temade deuda externa 

se han hecho pendes avances 
en cuanto a condonamonm no. 
sólo con el HIPC seri tantbéán 
con Balada gorjee, dominas  

lazo un intercambio de deuda 
por noniraleza,sostuvo Cavara 

La uncauve de alivie de 
deuda de los palees más pobres 
(HIPC), lanzada a Finales de 
1916 por el FMI y el Bono 
Mundial, apunte e reducir el 
fardo de esta deuda a fin de que 
algunos países -considerados 
pobres- puedan consagrar sus 
esfuerzos a las reformas mond-
micas y a la lucha contra la 
pobre. 

Mediante esta iniciativa se 
pode igualmente a los paises 
acreedores bilaterales del 
Club de Pada, pero igu ab. en-
te al FMI, el Banco Mundial y 
otras instituciones de desa-
rrollo, e anular una parte de 
sus deudas bayo condiciones 
estrictas 

Dos años y medio después 
del lamenuento de la iniciati-
va, siete países, nue los que 
cuenta Bolina, recibieron au-
tonzaciónpara benermiarsc con 
Una reducción dem endmdim 
miento 

OTEANNOCICIN 
Bajo me Eme...U, Ca-

rero informó que la deuda ex- 
rema desenunlyó de 4385 mo- 
Emes dr dólares o 43$1, gra-
Omolrodanamonesqueel.Fais 

está recibiendo de parte de or-
garushios internacionales. 

"Hay que ver que el HIPC 
no neceSananiente, yen 10 II13- 
yodo de los casos no ha sida 
condonacióndedenda.smoque 
ha sido alimo La deuda la sigo 
teniendo, pero el servicio de la 
deuda le 0614 pagando algún 
organismo con ca donación", 
aclaró 

El Vicenuantro de Presu-
puesto añadió que hay que te-
rtmeen Menta gime] ebvtode la 
deuda externa de Bobota estera 
alrededor de los 760 millones 
de dólares (valor neto actual) o 
1 200indlones(valornortmul) 

Esto significa -continuó- 

que el país pagarhel servicio de cada uno con una met 
la deuda en el orden de 70 a 90 distinta 
nullones de dólares annalMen- 	Aóadió que bajo 
re. lo que sumará en los proa, lidad ladeudase reduje 
mos anos los 1 200 millones 	millones a 4 251, pero 

"Si se trae ese dinero al va- casos 7nos están dan< 
lorpresente son imos760millo- alones para pagar el se 
nes de dólares que es lo que he la deuda" 
Lw‘,o‘o.todolop,aaxwe 

subrayé 	 DellOA MATEO 
Pero muchas de est. den- 	En el caso de ladel 

das siguen figurando y están [eral, el Vicemmistro 
dentro de estos 4 251 millones supuesto dijo que hay 
de dende, sostuvo Cávero al ne de mecanismos al 
señalar que esta deuda amó pa- por el Club de Paris 
pede con donaciones del Banco mar la deuda externa 
Mundial, el Banco Interame0- en una ~moción a 
cano de Desarrollo1BPD),FM1 Mb de interés, alarg 
y otros organismos financieros, de plazos u otros 

tAtw.1~",,..w11~ 
Periódico Hoy 10/05 1999 



Carta de 16 de abril de 1999 dirigida al director del Fondo Monetario 
internacional, del entonces Ministro de Hacienda y del Presidente del 
Banco Central de Bolivia 
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El gobierno de la ADN-MIR coordinó con el FMI la 
privatización del YPFB 

La Paz, Bolivia 
16 de Abril, 1999 

Sr Michael Camdessus 
Director 
Fondo Monetario Internacional 
Washington D C. 20431 

De nuestra consideración 

. El gobierno de. Bolivia ha preparado su programa economico para 1999, 
el cual se detalla en el Memorandum de Políticas Económicas que se 
adjunta. Nos gustaría indicar que el plazo fijado a febrero de 1999 para 
recibir las deltas de privatización de la compañía estatal del petróleo 
(YPFB1 era un criterio de desempeño estructural bajo el primer acuerdo 
anual del ESAF liabiendose fijado abril de 1999 como el plazo para la 
recepción de estas ofertas, pedimos a usted se flexibilice este cnterio de 
desempeño estructural. 

2. Tenemos la conviccion que las políticas y medidas planteadas en este 
memorandum son las adecuadas para alcanzar los objetivos de nuestro 
programa, pero estamos dispuestos a implementar otras medidas que 
fueran necesarias para este propósito. A este respecto, durante el período 

del acuerdo, el gobierno evaluará con el Director Ejecutivo, o a pedido del 
Director Ejecutivo, la pertinencia de la adopcion de medidas adecuadas. 

3. Sobre esta base, solicitarnos se complete la revisión correspondiente a 
la mitad del período del primer acuerdo anual del ESAF y el segundo 
desembolso de 16.8 millones de Derechos Especiales de Giro (DEG). 

Atentamente, 

Herbed Müller C. 	 J Antonio Morales A. 
Ministro de Hacienda 	Presidente Banco Central de Bolivia 



,'El Gobierno mv( 
caso de soya tras 

DENUNCIA • Una comist 
Santa Cruz la próxima SCII1c1 

• 
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El FMI dictaba recetas en el primer lustro del 2000 
Al o 	 5,2,1120 5 DI.:1,00,F_Nle RE.. DE 2001 

La ayuda externa 
exige aumentar los 
ingresos tributarios 
El Banco Mundial apoya[ á económicamente al país en función de los 
ingresos que se obtengan. Mes asegura que el "total de la cooperación 
internacional está congelada" en tanto no se apruebe la ley petrolera. 

COOPERACIÓN 

Econo 

3Vibuto • El pasado 25 de oCtia/ con ahorro externo (donacronelt, 
pie, la taceminatm del Tesoro, , y crédrtas concesionales) o abo- 
Patricia Alborta,-dio que una 	no-dpoéstico-Baturtos), 
fuente importante de ingresos 
{tara el TGN será el ICH EfenNIL•e..1.19a ley equivocada, 

quena asuma réalsdad en la 

para nadie es des.noado que t ‘EI.Lste've7. ;2°. Z;V.171:,:f= 
Albor. explicó que 

el nivel de gastos no es igual al 	Más recursos, puede, hacer que 
nivel de rngresos .por lo que es {la inversrón se vaya yahl no 
necesario cubrir ese déficit fiscal ,'Ilenemos. erogan temí." 

Si bien la ayuda que la coopera-
ción internacional pueda brin-
dar al.. depende en parte dela 
nueva Ley de Hidrocarburos, és-
ta está sujeta más a los ingresos 
que pueda generar el Estado bo-
lita.° para solventar sus propios 
gastos, afirmó ayer una alta fuen-
te de los organismos 

La fuente adoro que a el Par-
lamento aprueba una ley que 
ahuyente las Inversiones extran-
jeras, lo que se traducirla auto-
rnahcannente en una caída en los 
ingresos que percibe el Estado 
boliviano la cooperacton dIsma 
nurrá al mmano el flujo de recur-
sos económr.s 

La preocupación de la comu-
nidad internacional rastrea en 
que Bolivia, al no tener una im-
portante fuente de ingresos, ya 
sea por el Impuesto Complev 
mentan° a los Hidrocarburos 
(ICH) o por otro concepto, no 
podría cumplir con el pago de 
sus obligaciones crediticias 

La posibilidad de que el Par-
lamento apruebe una ley que sea 
confiscatona no quiere decir ne-
cesariamente que la ayuda ex-
torna elnarecera por,'  

operación disminuya gradual, t° 
met ce su apoyo al país" afirma I, 

Cal otras palabras el Estada 
al estar sobreendeudado y con 

nivel de ingresos que no 101 
permiten sajurera cubrir sus gest,: 
tos' y menos destinar parte del , 

„, 	 zn esos recursos a proyectos de 
r  , version publica no estaría en 

condiciones de asumir mayores 
• 

 
compromisos crediticros , 

"Ese es el principal pagabas. 
Allede si se puede incrementar 
los ingresase recode del ICH y m 
a eso sumamos un mayor Incre-
mento en las exportaciones, el 
flujo de la cooperación aumen-
tará ostensiblemente”, afirmó 

En el documento "Estrategia 
de asistencia al país" el Banco 
Mundial advierte que la magni-
tud dela ayuda crediticia does. 
organismo multilateral para el 
brema 2004-2005 estera condi-
monada a la exportación del gas 
natural y un Inayor control sobre 
eldeitca fiscal y la deuda 

IR %oso considera que la no 
expottactott áel gas nanarefa--el 
Gobierno catsulc los ingreso .1i, 
monal de 93 millones.,  ,5lat'e., 
anuales por el ICH— y el date-
nora de los indicadores rnacroe-
conomums determinaría que la 
ayuda prevista disminuya a un 
tope máximo de 45 millones de 
dólares anuales En cambio si se 
exporta el gas natural ), con ello 
se obtienen los ingresos previs-
tos por el Poder Ejecutato tes 
punto del ICH además de que 
haya mejoras en la macroecono-
mía se desembolsará una ayuda  

anual de 150 ,n1loneSiatríttláres 
kl cairel:ler plan 	Siles 

rteciar,, en una entremsta con-
CICklIda ala revista América Leo-
nomia, que "toda la cooperación 
internacional está congelada en 
tanto no. apruebe la Ley de  Hi-
drocarburos 

"Esto significa que el país tie-
ne que trabajar lo más prontopo-
mble. no porque tengamos la 
presión de los organismos de fi-
neneramtento multilaterales st 
no porque el país no se bate 
[sable sz no se define una polla. 
" 	, Inc. 

CONTRABANDO • Más 
real iza' on en octubt e pot ta 

• En un mes, la Ac 
: decomisar 64 au 

La Aduana Nacional a traces del 
Control Operativo Aduanero 
(COA) logro incautarse de 64 ve-
hículos chulos y detensr a 72 
personas durante el mes de oc-
tubre señalo un informa. oficial 
de la si-nadad 

En este tiempomas de 60 ta-
reas de control con resultados 
exitosos se realizaron en los cua-
tro puntos sardinales del territ.- 
no añade el triforme 

Erate los motonsados detone 
dos destacan las vagonetas y los 
jeeps aunque esta vea se descu-
brieron hasta tractores y motos 

' 	Todas las personas detenidas 
estas en la Eiscalfa Nacional 

La uta) orín de las acciones de 
las brigadas del COA fueron des- 

El Mcertuntsterto de Medio Ana 
„1 latente investigara la denuncia 

originada en Santa Cruz sobre la 
presencia de aseas de cultivos de 
Suya Onengeniea De corroborar-
se la denuncia se dispondrá la 
sancion pertinente a los torran-

' toses que van desde multas pe-
cuniarias hasta )111.05 penales, 
Se informó ayer en esa cartera 

La (nona Regional de Sem, 
lisia detectó el pasado primero de 
noviembre la siembra de 400 hen-

; tareas de soya transgenrca en la 
: propiedad San Pedro I (rana de 

Nueva Toledo a 257 kilómetros 
de Ser. Cr.) La °flema realizó 

•,la prueba can Klt de test para so-
' ya Tralt con la que comprobó la 

«teten.° de Organismos Gene- 

DI,BATh, CONGS1 SAL -L.p 	dela Cántara Baja hace su 
trabajo roo eLl 	 miento sic la ley del gas 

LOS INGRESOS DEL ESTADO 
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ÉFICIT GLOBAL 

Rekernii,• El FMI y el Banco 
,rncliei están preocupados 

por el ele/acto déficit.fissal. 
Sin embargo. fueron estos 
organismos multilaterales los 
qué presionaron para bistre' fa 
reforma de pen.5ioneá, 

Pendones • Una de las 
edidas para corregir esta 
uadórr es depurada fists 

loajubilados. ElMinisted0de 
acienda estima que el sho- 

iro 	la depuración de lisias. 
podría Regar a 106 20 millo-
nes de dólares 
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Antes de 2006, el déficit fiscal aún era tema 
pendiente en la economía 

VIER 

DÉFICIT • El presidente del BCB ratifica que 
la negociación con este organismo se postergó. 

El FMI quiere ver la ley del 
gas para firmar un acuerdo 
El Fondo Monetario Internacio-
nal (FMI) no firmará un acuerdo 
de mediano plazo con el país 
hasta que se vean resultados so-
bre las medidas que aplicará el 
Gobierno respecto de su déficit 
fiscal, el endeudamiento público 
y las medidas que se tomarán pa-
ra incrementar sus ingresos, in-
formó ayer el presidente del 
Banco Central de Bolivia (BCB), 
Juan Antonio Morales. 

Morales, en declaraciones e te 
imán. ratificó que el acuerdo de 
mediano plazo con el FM1 fue 
postergado hasta junio del 2005. 
También indicó que la Ley de 'Hi-
drocarburos juega un papel im-
portante en términos de la 
estrategia que debe tener el país 
para los próximos 20 a 25 años. 

"Hay un nivel de déficit que si-
gue preocupando a la comuni-
dad internacional. }Jay todo el 
tema de decisionesestratégicas, 
incluyendo la Ley de Hidrocar-
buros. El FMI quiere ver qué re-
sultado tendrá el tratamiento de 
la ley en el Parlamento También 
hay el tema de qué está pasando 
con la deuda (publica)'. dijo. 

Señaló que el F1ti1,I, "antes de 
comprometerse con un progra-
ma de tres años", quiere ver qué 
medidasasumirá el Gobierno pa-
ra atender estos problemas. pe-
ro fundamentalmente "qué hará 
para limitar su endeudamiento 
público y qué hará en términos 
de redUcción de su déficit fiscal". 

Ipkrt,1111~ 
Periódico La Rezó 

Morales Anaya dijo que otro 
tema observado por el organis-
mo multilateral está referido a la 
politica de subvención a los hi-
drocarburos. "Hay que ver la for-
ma de atenuar el costo de esas 
subvenciones y el efecto que tie-
ne el mantener congelados los 
precios de los carburantes sobre 
las recaudaciones del IEHD". 

Dijo que este año la situación 
fue "expectable" debido, en gran 
parte, a un contexto internacio-
nal muy favorable. Pero si este 
año la coyuntura internacional 
le fue favorable al país. Morales 
cree que el 2005 se presentará 
una situación dificil, por lo que 
será necesario hacer esfuerzos. 
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