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CAPITULO 3

MARCO PRACTICO

3.1. DIAGNOSTICO DE LA SITUACION ACTUAL DEL MUNICIPIO
DE LA PAZ

3.1.1. ASPECTOS GENERALES DEL MUNICIPIO DE LA PAZ

E! Municipio de La Paz se encuentra ubicado en una zona subtropical a 16° 30" de
Latitud Sur y 68° 08" de lLatitud Oeste, emplazandose a lo largo de una cuenca
excavada en la superficie dei Altiplano, al Oeste de la barrera climatica que
constituye la Cordillera Real. Comparte ei territorio de la Provincia Muriilo det
departamento de La Paz con los municipios de Palca, Mecapaca, Achocalla y El
Alto, cuenta con una superficie de 1.964 Km? (196,486 Hectareas), segun
informacion del Instituto de Investigacion y Planificacién Municipal (IIPLAM) y el

Centro de Informacion Multiproposito (CIM).

Este Municipio ha sido distritado en la gestion de 1996 mediante Ordenanza
Municipal No. 021/96 en 23 distritos, de los cuales 21 son distritos urbanos y 2 son
distritos rurales (Hampaturi y Zongo). Basado en ésta distritacion se han creados 6
Subalcaldias denominadas; Cotahuma, Max Paredes, Periférica, San Antonio, Sur

y Maliasa.

La Paz, se constituye en un nucleo centralizador que incide en gran medida en los
procesos politicos, economicos, sociales y culturales del pais, es un centro
receptor y un canal difusor de innovaciones de todo tipo y como sede de
representaciones extranjeras y organismos internacionales, es una ciudad

cosmopolita y un canal de relacion con el sistema econdémico mundial.
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El Gobierno Municipal de La Paz esta constituido por un organismo deliberante
que es el Concejo Municipal y un Organismo Ejecutivo que esta representado por
el Alcalde. Este Gobierno cuenta con autonomia municipal, consistente en la
potestad normativa, ejecutiva, administrativa y técnica en el ambito de su

jurisdiccion y competencia territorial que corresponde a la Seccidn de Provincia.

En la actualidad el municipio pacenc enfrenta una seria reestructuracion
administrativa y financiera, 1o cual se puede verificar en el Plan de Readecuacion
Financiera que se firmd con el Ministerio de Hacienda y gue tiene por objeto
permitir en el mediano plazo convertir a este municipio en sujeto de crédito,
condicion que se perdid al haberse rebasado los techos de endeudamiento
permitido y no le permite obtener crédito interno ni externo para cubrir el déficit

fiscal de cada gestion.

En general se analizan los ingresos y respectivos gastos del Municipio de La Paz
en las gestiones 1997 a 2000 para determinar los problemas potenciales de cada
gestion y las necesidades de encontrar alternativas de financiamiento para cubnr
el déficit de recursos que no permite cubrir la demanda de financiamiento de

diferentes proyectos de importancia para la ciudad de La Paz.

3.1.2. EVOLUCION DE LOS INGRESOS DEL GOBIERNO MUNICIPAL DE LA
PAZ

Los ingresos del Gobierno Municipal de La Paz durante las gestiones 97 a 2000 se
concentraron pnncipalmente en 1os rubros. Impuestos, Transferencias por
concepto de Coparticipacion Tributaria y la Venta de Bienes y Servicios

Municipales.

La recaudacion por los ingresos tributarios es de responsabilidad directa del

Gobierno Municipal e incluyen el Impuestc a la Propiedad de Bienes Inmuebles,
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Impuesto a la Propiedad de Vehiculos Automotores, Impuesto Municipal a la
Transferencia de Inmuebles e Impuesto Municipal a la Transferencia de Vehiculos.

Cuadro 3.1.

EJECUCION DE INGRESOS

GES‘I’iﬂN 1997-2000
mportes Expresados en Bs.)
REFRESENTATIVIDAD DE LDE GRUPOS CON RELACION AL TOTAL DE LA EJECUCION

3?313236 12? 66505?06 188 | 695150{14 18,2 ?'326-5389 18?

:12?.8??,T55|43.5 130.646.222 389 132.934.5?5 479 1?3.@9.332 454

| '
i T4.466 | 0,03 110.517 0,03 65.675 0,02 72951 0,02
| 15.849.353 54 11.244 168 34 12619228 | 3.3 11.158.326 | 2.8 |

8327157 | 28 4996954 15 3884662 10 2.89?.?&?!0.?!

| T s . . . I
104.342.540;35,5 122.011.667 364 |113.254.177 29,6 125.&31.023!3213

Emaur.stsimu,u 335.515.234 100,0 382.274.321 100,0 392.037.813 100,0

 Fuente: Unidad de Analisis de Ingresos GMLP

Los Ingresos Municipales por recaudacion impositiva representan en promedio
44% del total de recaudaciones debido a la existencia de una tradicion en el uso
de los sistemas de catastro y registro, ademas de la experiencia en temas de
recaudacion por este concepto pues ya se tenian estas atribuciones antes de
iniciado el proceso de descentralizacion, pese a esta experiencia la evolucion de
los recursos muestra deficiencias como las siguientes:

o El Universo de Contribuyentes registrado en el Padrén Municipal de

Contribuyentes, ha mantenido niveles bajos de actualizacion de
registros, lo que ha incidido en una creciente evasién tributaria.
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o El Sistema de Informacion Catastral del GMLP. (SIFCA)
desarrollado por el Gobierno Municipal de La Paz con un nivel de
cobertura del 25% del total de predios estimados, tiene un bajo nivel
de interrelacién con el Padrén Municipal de Contribuyentes y ha
incidido en la posibilidad de ejercer mayor control ante Ia

defraudacion tributaria.

o El Sistema de Catastro, desarrollado por e! Gobierno Municipal de La
Paz, no recoge los recursos necesarios, con un nivel bajo de

cobertura.

o Los sistemas de fiscalizacion y control de las recaudaciones no estan

funcionando adecuadamente.

o El Sistema de administracion del parque automotor presenta
deficiencias a pesar de la actualizacion del Registro Unico

Automotor.

Asimismo se observa la alta dependencia de los ingresos municipales de las
Transferencias Corriertes que realiza el Tesoro General de la Nacion por
concepto de Coparticipacion Tributaria, con una participacion promedio en las

gestiones analizadas del 33% del total de ingresos corrientes.

De lo anterior deducimos gue el Gobierno Municipal de La Paz es dependiente de
Sus recursos propios en un 67% y de los recursos por Coparticipacion Tributaria
en 33%, ésta situacion se da con un padron de contribuyentes que presenta bajos
niveles de actualizacion, generando evasion tributania, adicionalmente los
sistemas de fiscalizacion y control de recaudaciones no funcionan

adecuadamente.
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Cuadro 3.2.

EJECUCION DE RECURSOS DE CAPITAL
GES“DN 1997-2000

portes Expresados en Bs.)
REFPRESENTATIVIDAD DE LDS GFIUPDS CON HELACIGN AL TOTAL DE LA EJECUCION

12945? 1 ? 3449?5 | 48.303 502
4 03? 562 539 11.200 | 06 | 29775 309 585962 250 |
332&290' 444 1406372 798 18126 18,8 | 1.701.667 750 I

7.495.309 | 100 1.762.548 100 96.204 100 2.267.629 100 |
Fuente: Unidad de Analisis de Ingresos GMLP ' '

El rubro de Donaciones de Capital corresponde a las transferencias de capital de
organismos internacionales y del sector privado; en la gestion 97 el GMLP se
beneficid con 4 millones de bolivianos, sin embargo en las gestiones posteriores
las mismas disminuyeron significativamente hasta la gestion 2000 donde se
recibid una donacién del BID para el inicio del proyecto de fortalecimiento
institucional.

Cuadro 3.3.

FINANCIAMIENTO POR FUENTES DE FONDOS

GESTION 1997-2000
({Importes Expresados en Bs.)

REPRESENTATIVIDAD DE LOS GRUPOS CON RELACION AL TOTAL DE LA EJECUCION

157, 52? 03
57.779.434 379 | i I
1739742 11 | 23201684 18,2 | 16.327.502 186  30670.520 | 53,0
51.927.490 | 34,1 | 21220502 16,6 | 5.727.263 65 26825680 | 46.4
40914958 | 269 = 83.097.223 652 | 65.881.914 74,9 214,806 | 04 |

!
152.361.624 | 100 = 127.519.409 100 | 87.936.769 100  57.868.533 [100,0
Fuente: Uﬂtdﬂd de Al'léﬁS:IE dﬂlngresus GMLF - . o -

83



Capitulo 3 . Marco Prdctico

Otra fuente importante de ingrescs para el Gobiernc Municipal es la obtencién
préstamos internos que provinieron principaimente del Fondo Nacional de

Desarrollo Regional.

Es importante establecer que en la gestion 97 el GMLP participd en el mercado de
valores por medio de la colocacion de bonos por una suma de 64,5 millones de
bolivianos, los mismos que se reflejan como obligaciones en los estados

financieros del mismo.

La politica actual del Gobierno Municipal de La Paz en cuantc a ingresos se
refiere, estd orientada a incrementar los ingresos propios y reducir la
vulnerabilidad que le produce la alta dependencia de la coparticipacién tributaria y

solucionar los problemas técnicos que se refieren a ia recaudacion de impuestos.

3.1.3. GASTOS DEL GOBIERNO MUNICIPAL DE LA PAZ

En las gestiones analizadas se nota que la mayor parte del gasto de! Gobierno
Municipal se realiza en gasto corriente y no asi en gasto de inversion lo cual

significa un bajo indice de inversién publica por gestion.

El presente andlisis se realizé con relacion al Cuadro 3.4 orientado a la evolucion

de los Gastos Corrientes de las gestiones 1997 a 2000.

Durante las gestiones 97 y 98 el Gasto Corriente representé en promedic un 80%
de los Ingresos Corrientes, durante las gestiones 99 y 2000 su participacién se
redujo a 39% gracias a la reclasificacion de manc de obra que se realizo al
interior del municipio, el rubro de mayor participacién en gastos es el de servicios
personales que se refiere a remuneraciones al personal permanente y no
permanente del municipic que representa en promedic un 47% de los gastos

corrientes y un 26% de los ingresos corrientes.
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Cuadro 3.4.

EJECUCION DEL GASTO CORRIENTE

GESTION 1997-2000
{Importes Expresados en Bs)
REPRESENTATIVIDAD DE LOS GRUPOS CON RELACION AL TOTAL DE LA EJECUCION

IR PR ENRES | o4.657.495 41,8 s0616.897 359/ 79.076.150 461|a1744334 62.9

—I 36670910 16,2 62545650 208 33400147 195 | 15410960 11.9
_'12555216 56 16181970 58 13.537.980 79| 3.085258 2.4

| 50115615 221 48.454.387 17,5 16.469.096 96| 14.623.540 113
| 210001 009 1970968 071 2826130 165 683319 053
i320?ﬂ 489 142  28497.777 10,3 | 26.370.767 15,4i 14.313.304 11,0

;225.379.?2? 100 277.267.658 100 171.680.270 100 512'9.350.?15 100
" Fuente: Oficialia Mayor de Hacienda GMLP, Direccion de Programacion, Monitoreo, Seguimiento y Control .

El rubro de mayor participacion en gastos es el de servicios personales gue se
refiere a remuneraciones al personal permanente y no permanente del municipio
que representa en promedio un 47% de los gastos corrientes y un 26% de los
ingresos corrientes.

El rubro de servicios no personales incluye los gastos para atender los pagos por
prestacion de servicios de caracter no personal, uso de bienes muebles e
inmuebles, asi como su mantenimiento y reparacion. Asi mismo incluye servicios
profesionales y comerciales, ademas de la devolucién de impuestos. En este
grupo de gasto ademas de incluir los gastos de comunicacion y consumo de agua
de las areas verdes de la ciudad, se incluyen los que la Ley de Participacion
Popular transfiere al GMLP como ser los servicios basicos de los centros
hospitalarios, establecimientos educativos y campos deportivos, también se
incorporan los gastos por alquileres de inmuebles que ocupa el GMLP y los gastos
judiciales que tuvo que enfrentar por diversas demandas de caracter social y otros.
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En promedio este grupo de gasto representc un 19% del total de gastos
corrientes.

El grupo de otros gastos se ha incrementado en todas las gestiones analizadas
principaimente por concepto de beneficios sociales en razon de los despidos que
se han venido realizando en las diferentes gestiones analizadas.

En el cuadro 3.5 podemos observar los gastos de inversion , donde se verifica la
tendencia general a un descenso del presupuesto para el rubro de activos fijos
que se refiere a la adquisicion de bienes duraderos, construccion de obras por
terceros, compra de maquinaria, equipo y semovientes, sin embargo los grupos de
servicios personales y no personales se incrementan gradualmente, estas
variaciones reflejan la inadecuada asignacion de los recursos.

Cuadro 3.5.

EJECUCION DE GASTO DE INVERSION
GESTION 1997-2000
{Importes Expresados en Bolivianos)
REPRESENTATIVIDAD DE LOS GRUPO CON RELACION AL TOTAL DE LA EJECUCION

SERVICIOS PERSONALES, || 1.029.994 23.156.478 | 136 30745224 150 32.868.987 17.3

BRSO PERSOAEN | 13226763 65 12832664 76| 79782205 389 85563894 451

:21329?'56 105 37.055461| 218! 32501701 158 29847235 157
152065350 750 95524834 563| 31174773 152 20078871 153

4900637 25  401378| 02| 30744446 150 12082374 64

252955 0,1 820.103 05| 120.361 0.1 163.417 I 0.1
|192.895.455 100,0 169.790.918 100,0 |205.068.800 100,0 189.604.778 '100,0

‘Fuente: Oficialia Mayor de Ha-:ﬁiehda GMLP, Direccién de Programacion, Monitoreo, Seguimiento y
Control
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Cuadro 3.6.
CUADRO RESUMEN EJECUCION INGRESOS Y GASTOS
(Importes Expresados en bolivianos)

SRR | c01100524 337277782 382.370.525 394.305.44

SRS | 10275182  447.058576 376.740.070 319.465.493
D | (115172558 -109.780794 5621455 74.839.949

El cuadro 3.6. muestra la tendencia al déficit presupuestario que se cubrid en su
mayoria con el incremento de deuda flotante (préstamos externos e internos),
deuda que se adquirié sin medir la capacidad de pago futura y causan los actuales
problemas de solvencia que atraviesa el Gobierno Municipal de La Paz.

3.1.4. REQUERIMIENTO DE FINANCIAMIENTO

El Municipio Pacefio se encuentra constantemente frente a presiones por la
creciente demanda de recursos para la construccion de obras importantes, en el
cuadro 3.7 se encuentran un grupo de proyectos con estudios concluidos que
cumplen con todos los requisitos técnicos para su ejecucion y por el monto de la
misma se debe contar con financiamiento extemno o encontrar otra alternativa de
financiamiento que permita su ejecucion en el corto o mediano plazo.

Existe otro grupo de proyectos cuyo disefio esta a punto de ser concluido, es
decir que los estudios de acuerdo a sus términos de referencia cumpliririan todos
los requisitos para acudir a entes financiadores y conseguir los recursos
necesarios para su ejecucion (Cuadro 3.8.)
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Cuadro 3.7.
PROYECTOS CON DISENO Y ESTUDIOS CONCLUIDOS

Mejoramiento vial Av. Apumalla 1.220.000,00
Construccion Vial Av. Periférica Este 1.195.000,00
Preinversién Proyecto Urbano de Transporte 1.000.000,00
Conexién Tacagua Killman — Gutierres 1.415.000,00
Conexién Ecuador - J.J. Pérez 1.375.000,00
Conexién Rodriguez Oruro 2.010.000,00
Puente Diaz Romero- 31 de Octubre 5.360.000,00
Conexién Kalajahuira-7 Lagunas- El Alto 9.475.000,00,
|Puente Trillizos 14.010.000,00;
IProlongacién Av. Costanera 5.650.000,00)
Conexién C. Paraguay-Portocarrero 220.000,00

onexion Las Lomas-Kantutani 1.665.000,00
(Conexién Ovejuyo- Achumani 3.855.000,00
IConexién Achumani-Irpavi 7.490.000,00
\Via del Sud Este 24.810.000,00]
Intercambiador La Florida 2.620.000,00
Rehabilitacion de Suelos Achachicala 148.705,00
Rehabilitacion de suelos Av. Periférica 283.727,00
Rehabilitacion de suelos |V Centenario German Jordan 881.661,00
Rehabilitacion de suelos San Simén- Villa Copacabana 608.825,00]
[Rehabilitacion de suelos Calama 420.816,00
IRehabilitacion de suelos Villa Armonia 1.192.747,00
|Canalizacién Anantaque fase I, Chamoco Chico 101.243,00
[Embovedado Rio Janjo Jake, Pua Pura 182.847,00
ICanalizacion Rio Jinchupalla, 8 de Diciembre 405.608,00
Embovedado Rio Matadero, Alto Vino Tinto 240.744,00;
Embovedado Rio Mejahuira fase 2, Agua de la Vida 100.000,00
Embovedado Rio Pasankeri 1 243.825,00
Embovedado Rio Pasankeri 2 237.750,00
Embovedado Rio Kupinil y Il 259.985,00
Canalizacion Rio La Merced, Rosasani 118.732,00
Embovedado Rio Minasa, Villa Fatima 858.827,00
[Embovedado Rio Retamani I, 1l y Il 426.796,00
Canalizacion Rio Irpavi 9.174.811,00
Canalizacion Rio Remedios 694.291,00}
Embovedado y sistema de drenaje rio San Isidro 109.683,00

Fuente: Direccién de Programacién, Monitoreo, Seguimiento y Control, GMLP

88



Capitulo 3. Marco Prdctico

Cuadro 3.8.
PROYECTOS DISENO POR CONCLUIR

 640.000,00
1.645.000,00
2.750.000,00

170.000,00

188.511,00

1 9.940.000,00 '

360.000,00
12.775.000,00
31.143.511,00

h
m
=l
Lok
o
=
o
8

Por ultimo existe un grupo de proyectos concluidos que cumplen todos los
requisitos para ser financiados y que han sido presentados al Fondo Nacional de
Desarrollo Regional para su financiamiento en la ejecucion, pero en la actualidad
el Gobierno Municipal de La Paz no es sujeto de crédito lo cual no permite la
consecucion de los recursos necesarios (Cuadro 3.9.).
Cuadro 3.9.
PROYECTOS PRESENTADOS AL FNDR

3.394.051,00
~299.072,00
389.483,00
225.635,00
660.000,00
500.000,00
5.468.241,00
Fuente: Direccion de Programacion, Monitoreo, Seguimiento y Control
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£n suma se tiene una demanda de financiamiento para los proximos anos de 135
millones de ddélares, la cual va creciendo constantemente y no encuentra la fuente

de financiamiento que permita cubrirla.

3.1.5. MERCADO DE VALORES COMO ALTERNATIVA DE FINANCIAMIENTO

El Municipio Pacefio participd en el mercado de valores en dos ocasiones tanto en
la gestidn 94 como 97, por medio de la emisidn detitulos de deuda denominados
Bonos Municipales, cuyos recursos se destinaron a financiar programas de
fortalecimiento municipal y desarrollo urbano y tuvieron buena aceptacion en el

mercado por las tasas de rendimiento competitivas que ofrecieron.

La primera emision se realizo durante la gestion de ia Alcaldesa Ménica Medina de

Palenque y tuvo las siguientes caracteristicas:

TIPO DE DOCUMENTO: “Bono Municipal”

MONTO AUTORIZADO: $us. 3000 000

MONTO A COLOCARSE: $us. 3000 000

VALOR NOMINAL DE C/TiTULO: $us. 100

FECHA DE EMISION: 23 de noviembre de 1994
PLAZO: 270 dias

FECHA DE VENCIMIENTO: 20 de agosto de 1995

PLAZO DE COLOCACION PRIMARIA:30 dias desde la fecha de emision
TASA DE INTERES: 11,7 % Anual pagadero trimestraimente
GARANTIA: Cuenta Receptora- Sinking Fund
SERIE; ‘ Unica
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Los fondos obtenidos por ésta emision se destinaron al Banco de Tierras, Fondo
Microempresas y mercados vecinales asi como a la inversion programada en esa

gestion por el Gobierno Municipal.

La garantia de la emision fue un factor importante para la aceptacion general de
estos valores, creandose una cuenta en el Banco Boliviano Americano S.A. a
nombre del Representante Comun de Tenedores de Bonos cuenta denominada
*Sinking Fund”, que recepcionaba fondos en forma diana de la retencion del 10%
de los recursos que recibe el municipio por concepto de Coparticipacion Tributaria
y 20% de las recaudaciones por concepto de impuestos a la Propiedad de Bienes
Inmuebles y vehiculos, asi mismo este fondo devengo intereses del 7,5% anual
capitalizable trimestraimente, los cuales permitieron una captacién adicional

formando parte del Fondo de Garantia.

La Segunda emision fue realizada bajo la administracién de la Alcaidesa Gaby

Candia, con las siguientes caracteristicas:

TIPO DE INSTRUMENTO: “Bono Municipal”

MONTO AUTORIZADO: $us. 11 000 000

VALOR NOMINAL DE C/TiTULO: $us. 1000

GARANTIA: Cuenta Receptora- Sinking Fund
SERIES: AB,CD

PRECIO DE EMISION: Al valor nominal

AGENTE DISENADOR: PROBOLSA S.A. Agente de Bolsa
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Cuadro 3.10

CARACTERISTICAS PARTICULARES DE CADA SERIE

|$ER!EA [ 2 D 1 al 20[!1.'} 12 OL‘I AI !.renclmlentu 12!!]5!9? '534"11!98
‘SEREEE | 2,5 1al2500 720 || 1250 180 Al \recm:prmantu 11#05!9? | 01/06/99
‘éERIE C | 3.0 1 al 3000 1080 I 13,00 1!':;0 :A p dal tercer cupdén 11.’0?!9? IEEIOE.I'DD
SERIED | 35 | 1al3500 1440 | 1400 | 180 :Apdal quinto cupén | 1musm? zmn‘rm

Fuente: PROBOLSA S A.
La garantia utilizada fue la creacién e implementacion de un “Sinking Fund” o
Fondo de Garantia en el Banco Ganadero S.A.. cuenta que fue acreditada de
acuerdo a un mecanismo de transferencia automatica que establecia el depdsito
mensual de montos predeterminados los cuales incluian ingresos por Participacion
Popular e Impuestos Municipales por Propiedad de Bienes Inmuebles vy
Vehiculos, adicionalmente la cuenta receptora se incrementdé con el pago y
capitalizacién de intereses provenientes del pago que realizé el banco. Los fondos
que se obtuvieron de la emision, se destinaron a proyectos de inversion
detallados en el cuadro 3.11.

En general pese a la dificil situacion financiera del municipio de La Paz se cumplié
con el pago tanto de capital como de intereses que se tenian comprometidos por
la emision de bonos, operacién que en su momento sirvié al municipio para
cumplir con su Plan de Inversiones e innovo las fuentes de financiamiento
tradicionales, abriendo la posibilidad a otros municipios a participar en el mercado
de valores mediante emisiones de ésta naturaleza u otro tipo de innovaciones

financieras.
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Cuadro 3.11.

CUADRO RESUMEN DE PROYECTOS
FINANCIADOS CON BONOS MUNICIPALES

958.000,00
374.000,00
2.000.000,00
630,000,00
1.320.000,00
_1:195.000,00
1.330.000,00
2.430.000,00

© 863.000,00
11.000.000,00

Fuente: Prospecto de Oferta Publica de Bonos Municipales

3.1.6. PLAN DE READECUACION FINANCIERA

En la gestion 2000 el Gobierno Municipal de La Paz debido a los problemas de
solvencia y liquidez que enfrentaba firmo el Plan de Readecuacién Financiera con
el Ministerio de Hacienda con el objeto de sanear sus finanzas y resolver sus

problemas fiscales y financieros.

Este convenio contempla metas a 3 y 5 afios en los cuales el Gobierno Municipal
debera alcanzar la sostenibilidad fiscal y adecuarse a los limites establecidos en
las Normas Basicas del Sistema de Crédito Plblico como objetivos principales, por
medio de politicas institucionales como el incremento de ingresos propios a fin de
reducir la alta vulnerabilidad que le produce la dependencia de la coparticipacion
tributaria, la racionalizacion del gasto corriente para liberar mayores recursos
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hacia el gasto de inversion y la reestructuracion de la deuda a través de la
refinanciacion de una parte y la reprogramacion de otra.

Se obtuvo un crédito de la Corporacion Andina de Fomento por $US. 14 000.000 a
siete afios plazo con dos afios de gracia y amortizacion semestral, destinado al
pago de la deuda privada el cual se utilizo de la siguiente manera:

Cuadro 3.12

DESTINO DEL CREDITO CAF

1.882.949 1.451.565 |

3668443 2828003 = 77%
| 3574766 2752591 | 77%
2.151.991  1.670. 391i 78%

9.186.457 | 5.296. 950 | 3.889.507 58%

_ 20.464.606 | 14.000.000 | 3.889.507 68%

A Total Deuda Privada € Recursos Propios
B Deuda Refinanciada con CAF D % de la deuda pagada con recursos CAF
Fuente: Plan de Readecuacion Financiera

En el cuadro 3.13. se observa que el resultado corriente le da la holgura necesaria
al Gobierno Municipal, para el pago de la deuda reprogramada hasta la gestion
2005.

Cuadro 3.13

CAPACIDAD DE PAGO DEL SERVICIO DE LA DEUDA

175&390?? 1u:«'1?s{155 66.377.899 82.259.344 | 80.882.538 995540&3'5
6672 | 47,81 20,08 21,80 @ 18,89 2008 |

Fuente: Elaboracién Propia en base a datos obtenidos del PRF
* Ejecutado * Proyectado

94

394 554228 3?6?34961 477.261 ETB 5252?3 713 5??504295 634.106.588 |
131.034.199 152 5928?5 146.642.618 145855446 1494(!5 121 138.255.555
26356(}029 224 192 DE 33!]619055 3??41325? 423 198.177 495851033.
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A fin de dar cumplimiento al servicio de la deuda refinanciada y reprogramada se
constituye un fondo de garantia que se conforma de montos diarios debitados de
las cuentas de participaciéon popular e ingresos propios del GMLP, con relacion al
servicio mensual de la deuda a ser cumplido.

El fondo de garantia esta administrado por el Viceministerio de Tesoro y Crédito
Publico a través del manejo de una cuenta fiscal a nombre del GMLP |, en caso de
que el seguimiento continuo del saldo del fondo de garantia sea insuficiente para
cubrir el servicio de la deuda de un mes , €l VMTbP esta facultado para debitar
automaticamente la diferencia de las cuentas de recursos de coparticipacion y
propios del municipio, con la finalidad de dar estricto cumplimiento a la

cancelacion de las obligaciones reprogramadas y/o refinanciadas al vencimiento®.

La politica de endeudamiento se halla orientada a proveer un alivio inicial de las
obligaciones de la deuda en mora, que impide al municipio la realizacion de los
planes de inversion y fortalecimiento por medio del refinanciamiento vy
reprogramacion de deuda tanto con entidades publicas y proveedores, acreedores

y contratistas.

4 Convenio Plan de Readecuacion Financiera Ministerio de Hacienda - Gobierno Municipal de La Paz.
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3.2. EL PROCESO DE TITULARIZACION AL INTERIOR DEL
MUNICIPIO DE LA PAZ

El proceso de titularizacion que se pretende realizar al interior del municipio tiene
como objetivo la obtencidon de recursos para la contraparte en efectivo que debe
aportar el Gobierno Municipal de La Paz como parte del proyecto de Canalizacion
de! Rio Irpavi, proyecto que fue disenado y se encuentra listo para su

implementacion.

Se desea crear un patrimonio autonomo en base a los flujos futuros por
recaudacion del Impuesto a la Propiedad de Bienes Inmuebles de las zonas de
influencia del proyecto (Bolonia e Irpavi), gque se beneficiaran con una importante
revalorizacion catastral gracias a la obra de canalizacion, lo cual permitira

conseguir los recursos necesarios para la ejecucion de la misma.

3.2.1. RESUMEN DEL PROYECTO

La Cuenca del Rio Irpavi se encuentra ubicada en la parte oriental del Rio
Chogueyapu, es la unica Cuenca Urbana de La Paz que no cuenta con obras de
regulacion definidas, las pocas que existen fueron destinadas al cauce principal
como medidas de proteccion de las urbanizaciones asentadas, en su conjunto se
caragcteriza por sus altas elevaciones y profundas quebradas, cuyas alturas
alcanzan en la parte superior de la cuenca los 5.000 m.s.n.m., disminuyendo

sucesivamente hacia las zonas de Bolonia e Irpavi a menos de 3.000 m.s.n.m..

El Rio Irpavi nace en los nevados de Serkhe Khoilu , perteneciente a ia Cordillera
Real, tiene una extension de aproximadamente 153 km® y una longitud de 32 Km,
se constituye en uno de los tres rios principales del valle de La Paz despueés de los

rios Choqueyapu y Orkojahuira.
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El Rio Irpavi, con un caudal congiderable, principaimente en la época de lluvias da
grigen 2 un apreciable transporte de sedimentos solidos y material fragmentado,
acasionando su acumulacidon en los canales yva existentes en el iramo urbanizado
de Bolonia € rpavi, con condecuendcias graves de deshordes e inundacion de las
zonas urbanizadas. La zona de influencia se encuentra defimitada principaimente
por log barnos de Bolonia, Irpavi y Callapa con una poblacion iotal de 9.273
habitanies.

El objetiva especifico de (g implementacion de 13;, obras es el de proteger del
resgo de inundaciones a ios mencicnados bammios y habilitar terrenos para a
creadon de nuevas urbanizaciones en as zonas de inundacion de este rio, que
COMO consecuencia del crecimiento poblacional de la ciudad y ante la limitacion de

terrenos disponibles, estan siendo ocupadas.

1.2.2. ANALISIS FINANCIERO

Las inversiones a efectuarse se presentan en el cuadro 3.14 y estan referidas 5
los costos iotales determinados en el presupuesio de la construccion de las obras

fisicas del proyecto, gasios de fiscalizacion, supervision, licitacién y obras civiles.

Loz gastos en construccion de obras Civiles se refieren a 1a construccion de las
obras fisicas del proyecto y ascienden a U.S.§ 9,174.810; adicionalmente ze
realizaran gastos de fiscalizacion de obras por pare de la misma alcaldia, que
asignara personal, equipos, herrameentas vy otros, monto que asciende a US55
155,872 vy se consideran como aporte nominal de ia institucion, (o5 gastos en
supervision implican la contratacion de una empresa consuliora que realizars el
seguimienio y supervision de las obras de construccion ascienden a un valor de
U.33%. 1,100.977, los gastos de licitacion y preinversion ascienden a U535
158,034

£ Dircecidn de Contrel y Mangjn de Cucneas del Gobiema Municipal de La Pag.
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Cuadro 3.14.
INVERSIONES A REALIZARSE CANALIZACION RIO IRPAVI

9.174.810 | 86,64 |
1100977 | 1040
e e e
| 113.034 | 1,07 |
' 45000 | 0,42 |
| 10.589.793 | 100,00 |

Fuente: Direccion de Cuencas, GMLP

Los aportes de contraparte local deben ser efectuados por el Gobierno Municipal
de la ciudad de La Paz que en la presente gestion obtuvo tres millones de dolares
del Fondo Nacional de Compensacion de la Unidad Técnica Operativa de Apoyo y
Fortalecimiento (UTOAF) que benefician a municipios, prefecturas u ofras
entidades del sector publico, para la canalizacion del Rio Irpavi.*®

Por medio del proyecto de ftitularizacion se busca la obtencion del financiamiento
de U.S.$. 5000. 000.00 (Cinco 00/100 millones de dolares americanos) y se refiere
a la conformacién de un patrimonio auténomo que se constituiria con los ingresos
futuros por concepto del Impuesto a la Propiedad de Bienes Inmuebles de las
zonas de Bolonia e Irpavi que se beneficiaran con la revalorizacion catastral por
efecto de la ejecucion del proyecto de canalizacion. El restante estd constituido
por US.$. 2 589 792 los cuales se constituyen como aporte propio de la alcaldia

tanto efectivo, como nominal.

¥ Ver Anexo 3

O
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CUADRO 3.15
ESTRUCTURA DEL FINANCIAMIENTO PROPUESTA

5.000.000,00
3.000.000,00
2.589.792,00

10.589.792,00
Fuente: Elaboracién Propia a

El Gobiermno Municipal de La Paz programd, en el proyecto original, la siguiente
estructura de financiamiento:

CUADRO 3.16
ESTRUCTURA DEL FINANCIAMIENTO GMLP

1.482.570.00

Total Financiamiento =~ 7.412.853,00
SR R T ST

HERINET NG ERTETENE 1058970200

Fuente: Elaboracién Propia en base a datos de la Direccion de Cuencas del GMLP

El financiamiento externo es canalizado mediante dos vias, el crédito y los
recursos en calidad de no reembolsables o transferencias por donaciones, el caso
original contempla un crédito concedido por el Fondo Nacional de Desarrollo
Regional a una tasa anual del 10,84% a un plazo de 15 afios y una transferencia
del 20% del total solicitado.
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123 PROYECCION DE FLUJOS FUTUROS POR CONCEPTO DE IMPUESTO A
LA PROPIEDAD DE BIENES INVIUEBLES

EL impuesto a fa Propiedad de Bienes Inmuebles IPBI creade por Ley No 843
(Texto Ordenado y Vigente) y reglamentado por ef Decreto Supremo Ng 24204 de
23 de diciembre de 1995 considera como sujeto pasive @ cualquier persona
juridica o natural propietaria de cualquer tipo de kxen inmueble, inciuidas tierras
rurales y como base imponible el avaluo fiscal establecido en cada junsdiccion
municipal en aplicacion de las normas catastrales y técnico tributanias urbanas

emitidas por e Poder Ejecuiiva.*

Este impuesto representa en promedio el 60% del total de Ingresos Tributarios de
Gobierno Municipal de La Paz y &l 26% del total de ingresos Corentes, siendo su
recaudacién una fuente importanie de ingreses. Asi mismo se observa que &l
cobro del IPB de 1as zonas de influencia (Boloma e imavi} representd en promedio
el 3% del total recaudado por este concepto durante los periodos de estudic
(Cuadro 3.17)

Los barrios que pertenecen al area de influencia de la cuenca, Bolonia & frpavi
principalmente, pertenecen a la categoria de residenciaies ya gue cuentan con
todos los senvidos vias de acceso asfaltadas, o enlosetadas y wviviendas

modernas costosas gue vienen valorizandose cada afo.

Los impuestos incrementados por la revalorizacion catastral de las viviendas gue
percibira ef Goblemo Municipal de La Paz por ia implementacion def proyecto, son
valorados como beneficios y su determinacion estd basada en la metodologia
utilizada por la Unidad de Catastro Urbano gue aplica planos instructives y tablas
de referencia para fa figuidacion automatica y el auto avalio de inmuebles urbanos

y rurales.

" 1oy 843 Texto Ordenado

100



Capitulo 3. Marco Prdctico

Cuadro 3.17
PARTICIPACION PORCENTUAL DEL IMPUESTO A LA PROPIEDAD DE

BIENES INMUEBLES
(Expresado en bolivianos)

INGRESOS TRIBUTARIOS | 127877.756 | 130646222 182.934575 178.009.332
INGF{ESOS POR COBRO DEL IPBI ' 74.970.837 | 66,825,952 | | 115701.026 111 .813.511

' % PARTICIPACION [ i ! |

 IPBI/ Ingresos Tributarios FURSRRRl Tl [ isnes 8325 62,81

| INGRESOS CORRIENTES | 293584809| 335515234| 382274321 392.037.813
INGRESOS POR COBRO DEL IPBI | 74970837| 66825952 115.701.026 111.813.511
ARG T S RS R
IPBI /ingresos Corrientes. [ e | 19,92 [ i R 28,52
INGRESOS POR COBRODEL IPBI | 74970837 | 66.825952| 115701.026 111.813.511
IPBI ZONAS DE BOLONIA E IRPAVI 1925170  2.029.015| 2155044  3.286.311
%PARTICIPACION IPBI Bol-iitPBI [ [
IPBI Bolonia e Irpavil IPBI [ 2B [ %04 ‘ 1,86 2,94

'Fuente: Elaboracién Propia en base a Datos de la Unidad de Anélisis de Ingresos del GMLP

La proyeccién de ingresos por concepto de impuestos a la propiedad de bienes
inmuebles se realizé tomando en cuenta las tablas de referencia de la zona de
influencia para determinar la base imponible.

El célculo anual de valores catastrales incluye factores de ponderacién de
servicios basicos y factores de depreciacion de la construcciéon que varian entre
0,975 y 0,900 segun la antigliedad de las viviendas de la zona.

La situacién sin proyecto, plantea el calculo de los impuestos de la siguiente
manera:
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La superficie promedio de los terrenos de la zona de influencia del proyecto de la
Cuenca Irpavi es de 432 m* |, multiplicada por el coeficiente 639 que corresponde
a la calidad de via en la que se encuentran (Cuadro 3.18), por 0,80 que
corresponde a los servicios basicos existentes (Cuadro 3.19) y por el nimero 1
referido al factor de inclinacion del terreno (Cuadro 3.20), da un resultado de Bs.
248443 que es el valor catastral de los terrenos.

CUADRO 3.19
FACTORES DE PONDERACION DE SERVICIOS

FACTORES DE INCLINACION DE TERRENO

Terreno plano que tenga una

inclinacion de 0 a 10 grados 1,00
Terreno inclinado con una

inclinacion de 10 a 15 grados 0,9
Terreno muy inclinado

'superior a los 15 grados 0,8

Fuente: Direccion de Catastro Urbano de La Paz
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Cuadro 3.18
Factores de Ponderacién por Calidad de Via

Fuente: Direccién de Catastro Urbano La Paz
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El promedio del area construida (viviendas) es de 182 m? , multiplicado por el
coeficiente Bs. 466 que corresponde a calidad de vivienda econémica (Cuadro
3.21) y multiplicado por el factor de depreciacién 0,9 (Cuadro 3.22) que
corresponde a las viviendas por tener un promedio de 17 afios de construccion, da
un resultado de Bs. 76.331 como valor catastral de las viviendas.

La suma de ambos valores (valor catastral de las viviendas y valor catastral de los
terrenos) Bs. 324. 774 se considera como la base imponible sobre la que se aplica
el 0,005 del monto segln cuadro (3.23) para determinar el monto del impuesto,
que corresponde a un valor promedio anual de Bs. 1,624.00 por vivienda,
multiplicado por el nimero total de viviendas 2.103 da un valor de 3.414,245 Bs.
(508 072 U.S.%.). Este calculo se realiza el afio de inicio del proyecto.

Cuadro 3.21
TABLA DE VALUACION DE CONSTRUCCIONES
SEGUN CALIDAD DE VIVIENDA

1281 1383 | 1458 1548 1652 | 1685
853 921 | 971 1031 1100 i 1124
568 613 | 646 686 | 732 | 748 |
355 383 | 404 429 | 458 | 486 |
211 228 240 255 | 212 | 218 ||
34 37 39 41 44 . 45

Fuente: Direccién de Catastro Urbano La Paz
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Cuadro 3.22

FACTOR DE DEPRECIACION

Fuente: Direccion de Catastro Urbano La Paz

Para realizar el calculo de la situacion con proyecto se tomaron en cuenta lo

siguientes supuestos basicos:

» El afio 2 las residencias de |la zona se revalorizaran en base a tablas de
la Unidad de Catastro Urbano, ya que se asfaltara la via del rio
canalizado por lo que el factor de calidad de via utilizado para
determinar el valor por m? del terreno se incrementara de Bs. 639 a Bs.
1118

» El afo 2 después de realizada la fase de construccion del proyecto las
residencias de la zona pasaran de calidad econdmica a viviendas de
buena calidad y el factor utilizado para calcular el valor por m? de la

construccion se incrementara de Bs. 466 a Bs. 748.
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Cuadro 3.23

ESCALA IMPOSITIVA
{Importes Expresado en Bs.)

216.561,00

Capitulo 3. Marco Prictico

216.562,00

433.121,00

758

0,50

433.122,00 649.682,00] 1841 1,00
649.683,00 Adelante | 4006 1,50

226.752,00 0,35
226.753,001453.503,00 794 0,50
453.504,00(680.255,000 1927 1,00
680.256,00| Adelante | 4195 1,50

237.367,00 0,35
237.368,00/474.735,00, 831 0,50
474.736,000712.102,000 2018 1,00
712.103,000 Adelante | 4391 1,50

249.682,00 0,35
249.683,001 499.363,000 874 0,50
499.364,00 749.045,000 2122 1,00
749.046,00 Adelante | 4619 1,50

264.968,00 0,35
264.969,00/529.937,00 927 0,50
529.938,00/ 794.905,00] 2252 1,00
794.906,000 Adelante | 4902 1,50

284.501,00 0,35
284.502,00| 569.003,00 996 0,50
569.004,00| 853.504,00] 2418 1,00
B853.505,00| Adelante | 5263 1,50

302.761,00 0,35
302.762,00/605.521,000 1060 0,50
605.522,00/908.281,00] 2573 1,00
908.282,00 Adelante | 5601 1,50

Fuente: Direccion de Catastro Urbano La Paz
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» El incremento anual del valor m? tanto del terreno comc de la
construccion se actualiza en base a la variacion esperada dei tipo de
cambio(Anexo 4), segun el Art. 63 de la Ley 843, en el que indica que se
deben actualizar las tablas de valuacidn y zonificacion para fines
impositivos sobre la base de la variacién de la cotizacion oficial del Dolar

Estadounidense.

» Se actualiza el nimero de viviendas de la zona de influencia a una tasa
de 0,036% *°

Al impiementarse el proyecto se incrementara el vaior catastral de los terrenos y
las viviendas mejorando también el tipo de via por lo que se multiplica la superficie
promedio de la zona que corresponde a 432 m2 por el coeficiente 1.119 que
corresponde a vias asfaltadas, se instalaran la totalidad de los servicios basicos y
se calificard con el coeficiente 1, obteniendo un resultado de 483.408,00 Bs. que

es el valor catastral de los terrenos.

Con respecto a las viviendas se aplicara el coeficiente 748 que corresponde a
viviendas de calidad buena y multiplicado por el factor de depreciacién 0,900
(Cuadro 3.22) que corresponde a las viviendas por tener un promedio de 17 afos
de construccion., da un resultado de Bs. 122.522,00 como valor catastral de las

viviendas.

La suma de ambos vaiores (valor catastral de terrenos y valor catastral de
viviendas) Bs. 605.930 sobre la que se aplica el 0,005 del monto segun cuadro
(3.23) para determinar el impuesto corresponde @ un valor promedio anual de
3.030,00 Bs. por vivienda, mutiplicado por el numero total de viviendas 2.103 da
un vaior de 6. 372.245 Bs. (906.436.00 $us).

% La Tasa de Crecimiento Urbano entre el afio 1976 y 1992 para viviendas particulares de la ciudad de La Paz
fue de 79% seguin datos del INE por lo cual se calcula una tasa anual de 0,036%
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El cuadro 3.24. resume la determinacion del monto de impuesto a pagar durante la
construccion del proyecto y el afo de conclusion del mismo, reflejando la
recategorizacion catastral de las viviendas incrementandose la recaudacion en un
78%.de Bs. 508.072,00 a Bs. 906.110,00.

En base a estos datos y tomando en cuenta los datos historicos de recaudaciones
de la zona de influencia (Cuadro 3.25), se proyecto el ingreso anual por cobro del
Impuesto a la Propiedad de Bienes Inmuebles, tanto en bolivianos como en
délares (Cuadro 3.26)

3.2.4. CONSTITUCION DEL PATRIMONIQ AUTONOMO

El Patrimonio autonomo se constituira mediante la firma de un Contrato de Cesion
Irrevocable celebrado entre el Gobierno Municipal de La Paz y la Sociedad de

Titularizacion, con base en el articulo 80 de la Ley de! Mercado de Valores 1834,

El objeto del contrato es la constitucion de un Patnmonio Autonomo, conformado
por el derecho a la percepcion de los ingresos fuluros derivados directa y
exclusivamente de la recaudacidn de los flujos futuros por el pago del impuesto a
la propiedad de bienes inmuebles de las zonas de Bolonia e Irpavi y por los
recursos aportados por el Gobierno Municipal de La Paz que se destinaran a
amortizaciones anticipadas, que se denominaran Aportes GMLP por 3us 1,000.
000 (Un millon de dolares americanos) . A partir de este Patnmonio Autonomo se

emitiran Titulos de contenido crediticio.
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. Capitulo 3. Marco Prdctico

El contrato es el instrumento legal mediante el cual el Gobierno Municipal de La
Paz cede de manera irrevocable a favor del patrimonio auténomo la propiedad
absoluta y todos ios derechos inherentes al cobro del impuesto a la propiedad de

bienes inmuebles de las zonas de Bolonia e Irpavi.

Los flujos futuros transferidos representan el activo de! Patrimonio Auténomo y
permiten el pago del pasivo que son los valores de titularizacion. En este caso el
originador administrara la cartera, 10 que implica el cobro de {a misma y Ia entrega
de los flujos generados al patrimonio autonomo, los que seran depositados en la
cuenta de recaudacion, entrega que se constituye en una obligacion derivada de la
firma del contrato de cesion y cuyo incumplimiento ocasionara la liquidacion del

Patrimonio Autonomo.

La totalidad de los derechos y acreencias que se derivan de! cobro del 100% del
impuesto a la propiedad de bienes inmuebles de las zonas de Bolonia e Irpavi son
las que cedid irrevocablemente el Gobierno Municipal de La Paz al Patrimonio
Autdnomo y sirven como respaldo a la emision de Valores de Titularizacion a
cargo de la Sociedad de Titulanizacion, que seran colocados al mercado primario
mediante la contratacion de una Agencia de Bolsa por cuenta del patrimonio

autonomo.

A partir de la fecha de suscripcion del contrato de Cesién Ilrrevocable, el originador
ha transferido mediante cesion, la cartera al Patrimonio Autonomo, incluyendo los
rendimientos, privilegios, derechos y accesorios que la respaldan. Adicionalmente
la Sociedad de Titularizacion en representacion del Patrimonio Auténomo ha
adquirido el derecho al dominio absoluto sobre los flujos de caja que generen la

cartera, de forma tal que tiene sobre esta plena potestad.
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Capitulo 3. Marco Prdctico

Adicionalmente el originador se constituye en avalista del proceso de titularizacion
(deudor solidario), de acuerdo a lo establecido en el Reglamento de Normas
Prudenciales de Titularizacién (R.A. SPVS-IV-No 052, Anexo |, Capitulo II-Art. 7-

fnciso g).

De acuerdo a las normas vigentes, el Patrimonio Autonomo es el emisor de los
valores de titularizacion de contenido crediticio que seran ofertados a los
inversionistas mediante Oferta Publica. Los activos que conforman el Patrimonio
Autonomo no forman parte de la garantia general dé los acreedores del Originador
ni de la Sociedad de Titularizacion, respondiendo y garantizando solamente a las
obligacicnes que derivah de [a emision de valores de titularizaciéon para la cual se

efectuara la Cesion lrrevocable.

3.2.5. CARACTERISITICAS Y FUNCIONAMIENTO DEL  PATRIMONIO
AUTONOMO

3.2.5.1. Ingreso de los flujos

Ef flujo de ingresos mensual del IPBI es inestable como se observa en el Cuadro
3.26, la caracteristica principal que se tomd en cuenta es su mayor concentracion
a principios y fines de afo para lograr la distribucion mensual necesaria para el

flujo de caja del patrimonio autonemo.

Los Recursos del fiujo de impuesto a la propiedad de bienes inmuebles ingresaran
al Patrimonio Auténomo a partir de la fecha de publicacion del primer aviso de
Oferta Publica de la emision y hasta la fecha en la cual deba hacerse el udltimo

pagoe de las obligaciones a cargo del patrimonio autonomo,



Capitulo 2. Marco Tedrico Conceptual

Cuadro 3.26

COMPORTAMIENTO MENSUAL HISTORICO DEL IMPUESTO
A LA PROPIEDAD DE BIENES INMUEBLES
(Expresado en bolivianos)

1898125300 1641 385650472 345  2.87423400 2,58

| 252666300 218 104600008 174 531371900 477

| 344658200 298 101990420 172 230181500 207
200175300 173 197200681 176  2.149.011,70 183
275329300 238 201987544 1,81 254348385 228
266931928 231 254362171 227 222447135 2,00
275655800 238 = 2.057. 01446 184 = 148075800 1,33

2187.963,15 189  2450.132,50 2,18 = 2.247.95000 202

16.185481,00 13,99 487739927 436 1631, 40700 147

26959.939,00 2330 50.745.386,00 4538 4 55625176 4,00

28.824.483,52 24,91 13.5&4.195,44' 12,08  51.168682,01 4596
6407.71800 554 2362155108 21,39 32.852.879,00 29,51

115.701.025,90 100,00 111.813.510,71 100,00 111.344.662,67 100,00
Fuente: Unidad de Recaudaciones Gobierno Municipal de La Paz

En el cuadro 3.27 se presenta el flujo de caja anual esperado del cobro del
impuesto a la propiedad de bienes inmuebles, de la zona de influencia del
proyecto, con un total recaudado en 11 afios de $us. 9.193,658 (Nueve millones
ciento noventa y tres mil seiscientos cincuenta y ocho Délares Americanos), de los
cuales $us. 8.506,868 (Ocho millones quinientos seis mil ochocientos sesenta y
ocho Délares Americanos) serén utilizados en el pago a inversionistas y otros usos
del Patrimonio Auténomo, constituyéndose en el 92% del total recaudado,
guedando un 8% como sobrecolateral. El Cuadro 3.28. muestra el
comportamiento mensual esperado del cobro del IPBI y el Anexo 5 refleja el flujo
de caja mensual durante los 11 afios de duracién del Patrimonio Auténomo.
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Capitulo 3 . Marce Prdctico

Se mantienen durante el tiempo total de plazo de la emisidon dos fondos que

operan de la siguiente manera:

a)

3.2.5.2.

Fondo Cuenta de Recaudacidn.- Constituido por los recursos entrantes
del pago al impuesto por propiedad de bienes inmuebles de las zonas de
Bolonia e Irpavi, y por el aporte inicial del GMLP, esta cuenta disminuira por

los siguientes conceptos:

» Pago del servicio de la deuda (amortizaciones programadas e intereses)
» Por los giros al Fondo Cuenta de Liquidez

» Por los gastos administrativos y manejo del Patrimonio Autdnomo.

Fondo de Liquidez: este Fondo estara constituido por un aporte inicial de
$us. 1.000 000 (Un milldn de Ddlares Americanos), que se retendran como
producto de la colocacion de los valores emitidos, por los traslados que se
deban hacer del Fondo Cuenta de Recaudacion y por los rendimientos de
las inversiones que con el saldo del mismo se realicen durante la duraciéon

del Patrimonio Auténomo.

Costos y Gastos Asumidos por el Patrimonio Autonomo

El patrimonio auténomo debera cancelar los siguientes Costos y Gastos:

a)
b)

c)

d)

Honorarios de la Calificadora de Riesgo

Comisiones de la Sociedad de Titularizacion

Honorarios del Representante Comun de Tenedores de Valores de
Titularizacién '

Tasas de Regulacion de la Intendencia de Valores y gastos de
mantenimiento en la Bolsa Boliviana de Valores por la oferta e inscripcion

de valores de renta fija
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e) Gastos emergentes de la Auditoria Externa del Patrimonio Auténomo

f) Gastos que ocasione la convocatoria y funcionamiento de la Asambiea de
Tenedores de Vaiores

g) Gastos bancarios

h) Pago a la Calificadora de Riesgo, comisiones al estructurador

i) - Comisiones al Agente Colocador

j) Oftros Gastos

En los cuadros 3.29 y 3.30 se observa como se calcularon tos costos asumidos
por el patrimonio auténomo segun datos obtenidos de la Superintendencia de
Pensiones Valores y Seguros y Bolsa Boliviana de Valores

Cuadro 3.29

CALCULO DE GASTOS ASUMIDOS POR EL
PATRIMONIO AUTONOMO
(Expresado en miles de Dolares Americanos)

EMonto a Titularizar w{ 5.000.000,00%
iCom:snén Soc T“ltulanzadora {35%) —;f - 17.500,00%
‘Caitf cacion de fesgo _E 15.000,00§
llntendenma de valores {emision) (8%)_“‘7 o ] [ ___{;“,QQO,QQF
f!ntendencig_de valores (emisor) o I N 1.000,00}5
pudtoraBxoma N 5,000,00
iRepresentante comiin { 1.500 00%
lBotsa Boliviana de Valores (comisidn) l ~ 6.500, 00%
lcalculo de comision BBV i i B
[Emision hasta U.S$ 3.000.000 (15%) i 4 500 .00,

B 200000

ﬁ[ 6.500,00;

Fuente: Elaboracuin Pnopaa en base a datos proporclonados por la SPVS
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Capitulo 3. Marco Practico

3.2.5.3. Remanente del Patrimonio Autonomo

El patrimonio auténomo esta vigente desde la suscripcion del contrato de Cesion
Irrevocable hasta la fecha en la que deba hacerse el (itimo pago a su cargo.
El valor total del patnmonio autonomo al final de cada mes sera el valor total de los

activos descontado de los egresos del mes.

Se considera remanente del patrimonio auténomo a todos aquelios recursos
sobrantes después de que se hayan cancelado por completo todas las
obligaciones y podra variar de acuerdo a lo proyectado ya que se encuentra sujeto
a lo siguiente:

~ Al cobro oportuno del impuesto

~ A la tasa de rendimiento del manejo de tesoreria realizado por la
Sociedad de Titularizacion, de acuerdo a las opciones de
inversion del mercado*®

A los cambios en el presupuesto de gastos del patrimonio

\7

autdénomo.

El Fondo de Liquidez, aporte inicial del originador, por un millon de Dolares
Americanos sera restituido con los remanentes del Patrimonio Autonomo de

acuerdo al siguiente detalle:

» Ano 4: $us. 100,000.00
» Ano5: $us. 100,000.00

El manejo de tesoreria se refiere a la inversion en valores u otros que realice el Patrimonio Auténomo
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» Afo 6: $us. 100,000.00
» Ano7: $us.  100,000.00
» Afo 8 $us. 150,000.00
» Afo 9 $us. 150,000.00

» Afo 10: $us. 150,000.00
» Afo 11: $us. 150,000.00

Los pagos se realizaran siempre y cuando €! flujo de la cobranza del impuesto no
sufra demoras o incobrables vy después de deducirse todos los gastos

correspondientes.

3.2.6. CARACTERISTICAS DE LA EMISION
3.2.6.1. Antecedentes

El Gobierno Municipal de La Paz, con el fin de obtener recursos que se destinaran
en un 100% a la realizacion de la obra de canalizacion del Rio Irpavi de la ciudad
de La Paz, constitura un patrimonio autonomo con cartera conformada por
ingresos futuros por cobro del impuesto a la propiedad de bienes inmuebles de las
zonas de Bolonia e Irpavi que seran las mas beneficiadas por la obra de
canalizacion. Con cargo y por cuenta de este Patrimonio Autonomo la Sociedad de

Titularizacidon emitira valores de titularizacion de contenido crediticio.

Con este fin se realizara un contrato de cesién irrevocable que significa la cesion
del derecho financiero sobre el cobro del impuesto a la propiedad de bienes
inmuebles de 1as zonas mencionadas al patrimonio auténomo, de acuerdo a lo

establecido por las normas legales vigentes.
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3.2.6.2. Caracteristicas de los valores de titularizacion

Los valores de titularizacion seran de oferta publica, en Dodlares de los Estados
Unidos de Norteamérica, de contenido crediticio y libremente negociables. La
emision estara compuesta por 500 valores en una sola serie, con un valor nominal
de $us. 10.000.00 (Diez mil 00/100 Dolares Americanos) cada uno.

La Sociedad de Titularizacion a cargo y cuenta del Patrimonio Autdnomo emitira
valores de contenido crediticio por un monto de $us. 5000.000.00 (Cinco miliones
00/100 de Dolares Americanos), el plazo de la emision es de 11 afos (132
meses).Los valores de titularizacion deven_garén una tasa de interés anual fijo del

9% pagadero cada 90 dias calendario al vencimiento de cada cupdn.

El capital sera amortizado cada 360 dias calendario al vencimiento de cada cupon

a partir del cupdn No.4 mes 12. (Cuadro 3.31)

La Sociedad de Titularizacion no se hace responsable del pago de las
obligaciones emergentes de la presente emisidon, siendo ésta responsabilidad
exclusiva del Patrimonio Auténomo. No existe obligacion de la Sociedad de

Titularizacidn de efectuar pago alguno con sus propios recursos.

3.2.6.3. Indice de Proteccitn

En base a el calculo del indice de proteccion se ha establecido el grado de
cobertura que tiene el Patrimonio Autonomo respecto a sus obligaciones con los
inversionistas (pago de capital e intereses), un indice de 2 por ejemplo significa
que el Patrimonio Autdnomo posee el doble de efectivo para hacer frente a sus

obligaciones (Cuadro 3.31).

Relacién Flujo de caja = Fondo de Liquidez + Cuenta de Recaudacién + Ingresos por cobranza de IPBI

Intereses + Capital Intereses + Capital



Cuadro 3.31

Cronograma de Pagos de intereses y Amaortizacion de Capital
(Expresado en Ddlares Americanos)

1 Mar 5.000.000 112,500 112.500
4 2 Jun 5.000.000 112,500 142,500
3 Sep 5.000.000 142,500 112.500
4 Dic 5.000.000 112,500 454 545 567.045 1,89
5 Mar 4.545.455 102273 102273
2 6 Jun 4545 455 102.273 102273
7 Sep 4.545 455 102273 102273
8 Dic 4545455 102.273 454545 556.818 1,30
9 Mar 4.090.909 92045 92 045
3 10 Jun 4.090.809 92 045 92045
1 Sep 4,090,909 92,045 52,045
12 Dic 4.090.909 02045 454 545 545 591 1,33
13 Mar 3636364 81,618 81.618
4 14 Jun 3.636.364 81818 81,818
15 Sep 3 636,364 81.816 81818
16 Dic 3636.364 81818 454545 536364 1,44
17 Mar 3.181 818 71591 71.591
5 18 Jun 3.161818 71501 71.501
19 Sep 3.181 818 71.591 71501
20 Dic 3.181.818 | 71591 454545 526,136 1,45
21 Mar 2727073 61.364 61.364
6 22 Jun 2727273 61.364 61.364
23 Sep 2727273 61364 61.364
24 Dic 2727273 61.364 454545 515909 1,56
25 Mar 2272727 51.136 51.136
e
. 26 Jun 2272 727 51.136 51.136
27 Sep 2272727 51.136 51.136
28 Dic 2272727 51.136 454545 505,682 1,67
29 Mar 1.818.182 40.909 40.909
8 30 Jun 1816182 40.909 40,909
M Sep 1.818.182 40,902 40909
32 Dic 1.818.182 40.909 454,545 495.455 2,03
33 Mar 1,363,636 30680 30 6562
5 34 Jun 1.363.636 30 682 30682
35 Sep 1.363.636 30 682 30682
36 Dic 1.363 636 30.662 454 545 485227 2,00
37 Mar 905,091 20.455 26 455
10 38 Jun 909,091 20455 20.455
39 Sep 905,091 20.455 20.455
40 Dic 909,091 20.455 454545 475.000 2,40
41 Mar 454 545 10.227 10.227
11 42 Jun 454545 027 | 10.227
43 Sep T ASAB45 § 10957 10,227
i BT YT
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3.2.6.4.

Mecanismos de Cobertura de 1a Emision

En base al Art. 7 del Reglamento de Normas Prudenciales de Titularizacion, se

aplica a los siguientes mecanismos de cobertura intermos.

a)

b)

Sobrecolateral, consiste en que el originador cede mayor valor a la cartera
que el monto a ser emitido, la diferencia quedarda en el Patrimonio
Autonomo como garantia adicional al flujo. El valor proyectado de la
recaudacion de impuestos a partir del afio de construccion del proyecto
asciende a 3us. 8,677.754 siendo utilizados $us. 8,057.221 para cubrir los
gastos del Patrimonio Autdnomo, existiendo un sobrecolateral de $us.
449.655.

Exceso de flujo de caja, crea una reserva con el diferencial o excedente
generado por los flujos de caja de los activos y los pagos efectuados al
inversionista, en este caso el excedente de flujo de caja después de

descontar todos los usos del patrimonio autdbnomo asciende a $us. 684,118

Fondo de Liquidez, el cual se constituye con la suma de $US. 1,000.000.00,
que provendra de los recursos recibidos por la colocacion de ios valores de

titularizacion.

Este fondo se utilizard para cubrir Ia iliquidez del patrimonio auténomo en la
primera fase del proyecto de titularizacion y sera restituido al Originador a
partir del cuarto ano de la emision, siempre y cuando el flujo de cobranza
del impuesto a la propiedad de bienes inmuebles de la zona de influencia

no sufra demoras o incobrables y después de deducirse todos los gastos

del patrimonio autdbnomo.
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d) Avalista del Patrimonio Autonomo, adicionalmente el Gobierno Municipal de
La Paz se constituye en avalista del patrimonio auténomo, en caso de que
el Fondo de Recaudacion no acumule el monto necesario para el pago a los
tenedores de bonos, el originador debera asumir este pago, convirtiéndose
en garante del patrimonio autbnomo y pudiendo ser ejecutado por la

. Sociedad de Titularizacion por incumplimiento en su calidad de avalista.

Es importante recalcar que la titularizacion es una operacion se realiza fuera del
balance del originador en este caso Gobierno Municipal de La Paz por lo tanto los
ingresos de la emision de titulos no se contabilizan como una deuda , mejorando

todos los ratios de gestion.

Por tratarse de titulos valores respaldados por activos separados del patimonio de
la empresa, solo se califica la capacidad de repago de los titulos y su garantia, y

no la capacidad de repago de la institucién originadora.

3.2.7. Representante comun de tenedores de Valores

El Representante Comun de Tenedores de Valores puede ser cualquier persona
individual o colectiva, que no tenga conflictos de intereses con la Sociedad de
Titularizacion y tiene como obligacion vigilar el cumplimiento de las previsiones
contenidas en el Contrato, asi como llevar la voz de los tenedores de Valores de
Titularizacion ante la Sociedad de Titularizacion y ante las autoridades y adelantar

las gestiones necesarias para la defensa de los intereses de los tenedores.

Tiene el derecho de pedir a la Sociedad de Titularizacion los informes que
considere necesarios y las realizar revisiones a la contabilidad y documentos del
Patrimonio Autdénomo ademas de informar a los tenedores de valores y a la
Intendencia de Valores sobre cualquier incumplimiento de las obligaciones de la

Sociedad de Titulanzacion en relacion con el Patrimonio Auténomo.



Capitulo 3. Marco Prdctico

Entre sus principales funciones se encuentra verificar la constitucion, existencia y
mantenimiento de los Mecanismaos de Cobertura y seguridad previstos asi como la
forma de su utihzacion y la existencia de fondos para el pago de intereses vy
amoartizaciones de capital.

-

3.2.8. Liguidacion del Patrimonio Autonomo

En caso de presentarse una alteracion o cambio imprevisible que altere los
ingresos proyectados con el consecuente riesgo de imposibilidad de pagar
adecuadamente los Valores de Titularizacion de acuerdo con el calendano de
pagos, la Sociedad de Titularizacion previa autorizacion de la Asamblea de
Tenedores de valores podra proceder a la liquidacidn del Patrimonio Auténomao y
vender la cartera titularizada y proceder con el pago anticipado de los Valores de

Titularizacion.

Otras motivos que ocasionarian la liquidacion del Patnmonio Auténofno serian la
fiquidacion wvoluntaria de la Sociedad de Titularizacion en su condicion de
responsable de la administracion del Patrimonio Auténomao, si no se pudiese
transferir a otra Sociedad de Titularizacion, la resolucion del contrato, cuando por
cualquier circunstancia l0os valores emitidos e inscntos fueran excluidos del
Registro del Mercado de Valores o se produzcan modificaciones al marco

regulatorio tributario que perjudiquen al Patrimonio Auténomo.

El Grafico 3.1, muestra la logica del proceso de titulanzacion al interior del

municipio de La Paz.
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Grafico 3.1
PROCESO DE TITULARIZACION GOBIERNO
MUNICIPAL DE LA PAZ

b 13 & . Gb P Cuihﬂndnﬂmiﬁnw
Municipal de La
Paz

'Fh;g_'usF"'l
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CAPITULO 4
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

4.1. CONCLUSIONES

La titularizacion implica la modificacion del mecanismo de financiamiento
tradicional por otro mas complejo que conileva a la desintermediacion del proceso
y a la movilizacion de activos de baja rotacion. Ello permite inyectar nuevos
recursos al sistema y la diversificacion de la oferfa de titulos en el mercado de

valores.

Desde esa Optica, cabe destacar que pueden recurrir a este instrumento diversos
agentes econdmicos del sector privado y pulblico como originadores, © como
inversionstas tanto institucionales o simples ahorristas individuales que tratan de

alcanzar una rentabilidad acorde con sus expectativas,

En la tesis se demosird su aplicacion en una de estas instituciones del sector
pUblico, el Gobierno Municipal de La Paz, que como muchas otras al necesitar
recursos para su utilizacion en la realizacion de proyectos de gran envergadura,
recurren al crédito externo o interno y no exploran nuevas alternativas de

financiamiento como la titularizacion.

Este proceso se muestra como un enlace entre el desarrolio financiero y el
desarrollo urbano ya que podra utilizarse en distintas instancias carentes de
recursos, duefias de activos considerados iliquidos o ejecutoras de proyectos que
generan flujos de fondos que pueden ser adelantados al presente para conseguir

liquidez.
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Los gobiernos locales pueden utilizar esta innovacion financiera para conseguir
recursos e invertirlos en sus Planes Operativos Anuales, obteniendo diversas
ventajas en cuanto a plazos de financiamiento que se ajustan a las necesidades
de los proyectos, adicionalmente es una operacion que al realizarse fuera de
balance del originador no se contabiliza como deuda, y contribuiria al

fortalecimiento de ios mismos.

4.2. VENTAJAS DEL PROCESO PARA LA ECONOMIA EN
GENERAL

Es indudable gue en los mercados financieros y de valores que se encuentran en
proceso de desarrollo, uno de los principales retos es generar una adecuada
oferta de instrumentos que satisfagan las necesidades de los inversionistas y

permitan facilitar ia financiacion a ios emisores de valores.

Puesto que uno de los grandes obstaculos que impiden Hegar a un nivel de
profundizacion adecuado del mercado de valores boliviano es la escasa oferta de
titulos, la estructuracion de procesos de titularizacion permite ampliar la gama de
posibilidades de emision y oferta de valores en el mercado, contribuyendo al
mayor desarrollo del mercado de capitales, suministrando nuevos titulos a la oferta
publica, atendiendo a la capacidad y diversidad necesaria para los portafolios de
grandes inversores, tales como los institucionales (Administradoras de Fondos de

Pensiones, Companias de Seguro y Fondos de Inversion).

Esta nueva alternativa de financiamiento, dentro de un marco competitividad,
conduce al mejoramiento de la calidad de los titulos, y consecuentemente, a
condiciones de financiamiento cada vez mas beneficiosas para el demandante de
fondos.
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La titularizacidn ofrece también ventajas importantes a los participantes en el

proceso como las siguientes:

a)

»

Para el originador

» Le permite el apalancamiento de fondos ya que es una operacién que:
no se refieja en su balance, como una deuda a diferencia de la emisién
de bonos. .

» Faciita la ejecucion de proyectos de largo plazo ya que a través de la
estructuracion financiera se ajustan los plazos y montos a las
necesidades de financiamiento de! originador y del proyecto mismo.

» En el caso de titularizacion de activos considerados iliquidos, como
cartera de creditos, otorga liquidez, dandoles valor que en si mismo no
lo tienen

» En el caso de instituciones financieras que quieran participar en el
proceso, se eliminan los descalces financieros, producidos por la
captacion de fondos a corto plazo, como por ejemplo depositos a plazo
fijo (que tienen un plazo por o general menor a un afio), y la salida de
fondos a traves de los créditos ( que son en su gran mayoria por

periodos mayores a un afo, segun el monto).

Para el inversionista

El aumento y la diversidad de los titulos vaiores que pueden surgir dentro
de una economia abierta y competitiva, logran mejorar la calidad de los
mismos, con una consecuente disminucién del riesgo crediticio. incluso al
aislar el activo del originador se atrae al inversor extranjero en razén de la

reduccion del riesgo pais.
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» Simplifica la evaluacion del riesgo: a través de la calificacion del ftitulo
efectuada por especialistas sobre la base de criterios objetivos de analisis.

» Permite la participacién directa en grandes inversiones .

~ Da la posibilidad de hacer liquido el titulo en el mercado secundario,
transmitirlo en pago cederlo en garantia.

» Mejora en la relacidn riesgo/beneficio, en virtud de la disminucion de costos

derivada de la desintermediacién bancaria.

Asi como el proceso presenta diversas ventajas como nueva altemativa de
financiamiento requiere de una compleja organizacion ya que su puesta en
marcha implica la actuacion de un equipo interdisciplinario, lo cual significa costos

y gastos adicionales asociados al desarrollo de la estructura.

4.3. RECOMENDACIONES

La existencia de un entorno macroeconémico estable y el estricto cumplimiento del
marco legal vigente, son aspectos muy importantes para el éxito del proceso de

titularizacion al interior del municipio de La Paz.

En el caso presentado en la tesis y en el caso de su utilizacion a nivel de
mstituciones publicas se deben tomar en cuenta las siguientes recomendaciones:

1) Al tratarse de un financiamiento estructurado apoyado en flujos de caja
futuros requiere la participacion de especialistas en temas bursétiles que
puedan responder a las expectativas del originador y de las condiciones del

mercado para la obtencion de titulos de buena calidad y aceptacion.
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2) Se debe garantizar el flujo continuo de recursos por cobro del IPBI,
manteniendo la cuenta de recaudacion siempre vigente, lo cual se lograra
con un estricto cumplimiento del contrato de Cesion lrrevocable celebrado

entre el originador y a Sociedad de Titularizacion.

3) Ademas de la participacion de los distintos actores propios de! proceso se
deberia crear una instancia administrativa al interior del municipio que se
encargue de la fiscalizacion del buen cumplimiento de los términos del
contrato y sobre todo de! uso o destino de los recursos obtenidos gracias al
proceso.

Ademas de la difusion del tema entre los potenciales inversionistas del mercado y

la informaciéon que se pueda brindar sobre las ventajas y Idgica de este nuevo

proceso de obtencion de recursos para el Gobierno Municipal de La Paz.
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ANEXO 2

Categorias de Clasificacion de Calificaciones de Riesgo

Categorias de Clasificacién de Valores de Deuda a Corto Plazo

Nivel 1 (N-1): Alla capacidad de pago, la cual no se veria afectada en forma
significativa, ante posibles cambios en el emisor en el sector al que pertenece o en la
economia.

Nivel 2 (N-2): Buena capacidad de pago, siendo ‘susceptible de deteriorarse ante
posibles cambios en el emisor, en el seclor al que pertenece o en la economia.

Nivel 3 (N-3): Cuentan con una suficiente capacidad de pago siendo susceptible a
debilitarse anle posibles cambios en el emisor, en el sector al que pertenece en la

economia.

Nivel 4 (N-4): No retine los requusitos para clasificar en los niveles de riesgo N-1, N-2 o
N-3, pero que posee informacion representativa para el periodo minime exigido para la
clasificacion.

Nivel 5 (N-5). No posee informacion representativa para el periodo minimo exigido
para la clasificacton y ademis no existen garantias suficientes para el pago de capital e

intereses.
Categorias de Clasificacién de Valores de Peuda a Largo Plazo

AAA: Muy alta capacidad de pago, no se veria afectada ante posibles cambios en el
emisor, en el sector al que pertenece o en [a economia.

AA: Alta capacidad de pago, no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor, en
el sector al que perlenece o en la economia.

A: Buena capacidad de pago, susceptible a deteriorarse levemente ante posibles cambios
en el enusor, en el sector al que pertenece o en la economia.

BBB: Suficiente capactdad de pago, susceptible a debilitarse ante posibles cambios en
el emusor, en el sector al que pertenece o en la economia.

BB: Cuentan con capacidad de pago, la que es vartable y susceptible a debilitarse ante
posibles cambios en el emisor en el sector al que pertenece o en la economia, pudiendo
incurrirse en retraso en el pago de intereses y del capital.

B: Cuentan con una minima capacidad de pago, pero ésta es muy variable y susceptible
de debilitarse ante posibles cambios en los emisores del sector al que pertenece o en la
economia pudiendo incurrirse en la pérdida def capital e intereses.



C: No cuentan con la capacidad para el pago, existiendo alto rtesgo de pérdida de capital
e nlereses.

Se autoriza afiadir los numerales 1,2 y 3 en cada categoria genérica, desde AA a B con
el objeto de establecer una clasificacion especifica de los Titulos Valores de Large
Plazo de acuerdo a las stguientes especificaciones:

* St el numeral 1 acompana a una de las calegorias anteriormente setaladas, se entendera
que el Titulo Valor se encuentra en el nivel mas alto de la calificacion asignada.

Si el numeral 2 acompaiia a una de las categorias anteriormente seiialadas, se entendera
que el Titulo Valor se encuentra en el nivel medio de {a calificacion asignada.

Si el numeral 3 acompaiia a una de las categorias anteriormeste sefaladas, se entendera
que el Titulo Valor se encuentra en el nivel mas bajo de la calificacion asignada
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La Paz 18 de febrero de 2002

LA PRENSA

El Ministro de Desarrolio Sostenible asegura que fos municipios son los
primeros que deberfan realizar obras. La comuna pacefa sefala que
obtuvieron 10 millones de dblares para hacer trabajos de prevencion.

Si la Ley 2140 hubiera sido aplicada por el municipio de Mecapaca, 150
familias no habrian sufrido ia arremetida del temporal. Hombres, mujeres
y nifos hubiesen ayudado a prevenir un riesgo y evitado el desastre.

¢Por qué? Porque si esas familias hubieran recibido la orientacién de sus
municipios para reducir los riesgos y los mismos hubiesen ejecutado obras
de prevencién, miles de personas estarian durmiendo tranquilas.

La Ley para la Reduccidn de Riesgos y Atencidn de Desastres, del 25 de
octubre del 2000, obliga a las alcaldias y prefecturas a cumplir con su
trabajo que es reducir riesgos ejecutando obras y atendiendo emergencias.

En Bolivia existen municipios que dicen no contar con el presupuesto para
realizar esas obras. Pero el ministro de Desasrollc Sostenible, Ramiro
Cavero, asegura que se asigné 25 millones de dblares a la Unidad Técnica
Operativa de Apoyo y Fortalecimiento (UTOAF) para que los municipios,
prefecturas u otras entidades del sector pablico puedan presentar
proyectos y recibir los recursos.

Sin embargo, se exige una contraparte a las alcaldias o prefecturas, para
que éstas tomen conciencia de que tienen que invertir en la reduccién de
riesgos y no piensen que esa funcidn es una responsabilidad exclusiva del
Gobierno Nacional.

Segtin Cavero, hasta la fecha se asignaron esos recursos de la UTOAF a
varios municipios y algunos ya comenzaron a ejecutar obras en licitacion,

otras estan en proceso o son evaluadas.



De las peticiones, la mayoria son para obras de prevencion de
inundaciones, mejoramiento de caminos ¥ mantenimiento.
“Los municipios no pueden decir que no tienen dinero porque pasaran de
administrar 300 a 500 mil délares”, seinala Cavero.

En el articulo tercero, inciso d, del capitulo unico de la Ley dice: “la
Reduccion de Riesgos y Atencion de Desastres y/o Emergencias se ajusta
al concepto de descentralizacion, determindndose por esta razon que la
base del sistema son los gobiemos municipales que deberdn asumir esta
responsabilidad en primera instancia”.

Pero, fuera de los 25 millones de ddlares, las alcaldias también pueden
utilizar los recursos del alivio a la pobreza para los paises pobres
altamente endeudados (HIPC) —indica Cavero—, segln un articuio de la
Ley del Didlogo, para la atencién tanto de prevencion de riesgos de
emergencias como de desastres naturales. :

Si ocurriera un desastre en un camino perteneciente a un municipio, seria
responsabilidad de una alcaldia. Si es en uno departamental, de la
prefectura y fuese nacional, la atencién la daria el Servicio Nacional de
Caminos.

“Prevenir es mas barato que reconstruir, por eso que es fundamental
gastar en obras de prevenciéon®, anade.

La nueva propuesta

En octubre del 2001 se presentdé una propuesta de modificaciéon a la Ley
2140,

Roles ¢ Una de las propuestas es establecer roles. El Ministerio de
Desarrollo Sostenible se encargaria de todo lo que es reduccion de riesgos
y la atencién de desastres estana a cargo del Ministerioc de Defensa.

Creacién de un fondo e E| Fondo de Reduccion y Atencion de Desastres
y Riesgos (Forade) seria como un soporte anual del Tesoro General de la
Nacién no mayor ai 0,15 por ciento.

SENAR e Se cambiaria la denominacion de la Unidad Técnica Operativa de
Apoyo y Fortalecimiento (UTOAF) por el Servicio Nacional de Reduccién de
Riesgos (SENAR).

El municipio pacefio cuenta con $us 10 millones extra
PROYECTOS ¢ 13 canalizaciones y embovedados de rios seran posibles
gracias a estos fondos.
De los 25 millones de dolares asignados a la Unidad Técnica Operativa de
Apoyo y Fortalecimiento (UTOAF) gque benefician a municipios, prefecturas
u otras entidades del sector publico, la Alcaldia pacefia adquiri0 mas de
seis millones de ddlares que representarian el 25 por ciento de los
recursos a nivel nacional.

Se presentaron los proyectos a disefio final que se logrardn ejecutar y
seran licitados hasta finales de este mes, son las canalizaciones y



embovedados de 13 rios importantes de la urbe pacena, dijo el oficial
mayor técnico, Gonzalo Vargas.

Vargas agrega que el municipio pacefo se convirtio en uno de los mas
beneficiados.

Con el Fondo Nacional de Compensacién se consiguié fondos para
canalizar una etapa del rio Irpavi de aproximadamente tres
millones de délares. Esto mas el programa de prevencién de
‘cuencas con recursos propios se estaria invirtiendo méas de 10
miilones de délares en la tarea de prevencién de emergencias.

La contraparte que se solicitd es del 20 por ciento gque actualmente estd
presupuestado en el Programa Operativo Anual (POA) 2002, concluye
Vargas.
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GLOSARIO DE TERMINOS

ACCION : Es un valor de contenido patrimonial. Representa un alicuota parte
del capital social de una Sociedad Anb6nima. Existen acciones ordinarias y

preferidas.

Las acciones ordinarias fundamentalmente otorgan al accionista el derecho de
voto en el drgano supremo de |a sociedad {Junta General, ya sea ordinaria o
extraordinaria), el derecho de estar representade en la administracion de la
sociedad; y el derecho de percibir una remuneracion en forma de dividendo

segun los resultados de |3 gestion.

Las acciones preferidas confieren al accionista el derecho de voto anicamente
en ias juntas extraordinarias. La accion preferida otorga al tenedor diferentes
derechos que deben estar formalmente establecidos en el estatuto constitutivo
de la sociedad. El derecho mas frecuente para el tenedor de acciones
preferidas es el de la percepcion de un dividendo fijo o predeterminado a

cuenta de resultados.

Las acciones pueden estar emitidas a! portador, a la orden o nominativas. Sin
embargo en el mercado nacional las acciones suelen estar emitidas de forma

nominativa y son libremente negociables.

BONOS DEL TESORO GENERAL DE LA NACION (BT's): Son valores
emitidos por el Tesoro General de la Nacion, tienen Ia finalidad de financiar las
obligaciones y necesidades del sector publico a través de su colocacion en el
Mercado de Valores y su negociacion en las Bolsas de Valores del pais.
Pueden estar denominados en moneda nacional, moneda extranjera 6 moneda

nacional con mantenimiento de valor.



Los Bonos del Tesoro son negociables en los Mercados Secundarios para

proporcionar liquidez al tenedor de los mismos y son emitidos a rendimiento.

BONOS O DEBENTURES: Son valores emitidos a rendimiento e incorporan
una parte alicuota de un crédito colectivo constituido a cargo de la sociedad
emisora.  Son valores Obligadonales representativos de un crédito,

representan una deuda por parte del emisor a favor del tenedor.

Devengan intereses y son negociables en el mercado secundano y cotizables

en Bolsas.

BONOS MUNICIPALES: Son valores emitidos a rendimiento por los gobiemnos
municipales, con el fin de financiar las obligaciones y los proyectos de los
distintos municipios . Estos bonos devengan intereses y son negociables en el

mercado secundario,

BONOS CONVERTIBLES EN ACCIONES: Son bonos emitidos por
Sociedades Andnimas que a su vencimiento son convertidos en acciones de la
empresa emisora. L.a convertibilidad de los valores es obligatoria para el

tenedor de éstos.

CERTIFICADOS DE DEPOSITO DEL BANCO CENTRAL DE BOLIVIA (CD’s),
son titulos emitidos por el Banco Central de Bolivia a descuento y rescatados

por la misma entidad a su vencimiento, al valor nominal.

Son titulos al portador, emitidos en diferentes denominaciones en cuanto a
moneda de emision, ya sea en moneda nacional, moneda nacional con

mantenimiento de valor o moneda extranjera.

La oferta primaria de los CEDES se efectla en ias subastas publicas, de
caracter competitivo, que periddicamente realiza el BCB. De tal manera son

adjudicados a los mejores postores que son {0s que ofrecen, en firme, al menaor



descuento en dicha subasta. Se cotizan en Boisas, para su negociacién en

mercado secundario.

CERTIFICADOS DE DEVOLUCION IMPOSITIVA (CEDEIM): Son valores
emitidos por el Servicio de Impuestos Intermos y son creados para devolver a
exportadores cargas fiscales. Son negociables y cotizables en bolsa, se emiten
por el valor nominatl del importe a ser reintegrado al exportador y se negocian

a descuento en los mercados secundarios.

CERTIFICADOS DE DEVOLUCION DE DEPOSITOS (CDD’s): Son titulos
emitidos a la orden y representan la devolucion que hace el Banco Central de
Bolivia de los depoésitos a favor de los ahorristas o clientes de entidades
financieras en proceso de liquidacién por quiebra. Estos certificados no
devengan intereses y son negociados a descuento en el mercado secundario.

DEPOSITOS BANCARIOS A PLAZO FLJO (DPF’s): Son emitidos por los
bancos y las entidades financieras, pueden ser emitidos y negociados a

rendimiento o a descuento en el mercado primario y secundario.
LEASING: Arrendamiento Financiero.

LETRAS DEL TESORO GENERAL DE LA NACION (LT’s), son valores
emitidos por el Tesoro General de la Nacién. Se emiten a descuento y son
rescatados por et emisor a su vencimiento al valor nominal. E} valor nominal
unitario de las emisiones de las LT’s puede ser de Bs. 1000 6 $US 1.000.

Las emisiones de LT's presentan plazos que son determinados
especificamente al momento de la emision, la misma que puede ser en
moneda nacional, moneda extranjera 0 moneda nacional con mantenimiento

de valor,



»

La oferta primaria de LT's se efectlla en subastas publicas de caracter
competitivo que periédicamente realiza el Banco Central de Bolivia, en calidad
de agente colocador del Tesoro General de la Nacidn. Los postores que
ofrecen en firme un menor descuento se adjudican dichos valores.

Las LT's se cotizan en el mercado secundario para proporcionar liguidez al

tenedor de ias mismas.

MERCADOQ BURSATIL: Las transacciones con valores se realizan dentro de
un marco normado, regulado y transparente que se conoce como mercado
bursatil, donde los precios de los valores se forman gracias a la accién de la
oferta y la demanda del mercado

MERCADO EXTRABURSATIL: Todas las transacciones que se realizan fuera
del marco del mercado bursatii conforman el mercado extrabursatil. Las
operaciones extraburséatiles no se realizan en la rueda de la bolsa. Sin
embargo, se pueden organizar mecanismos extrabursatiles que centralicen las
operaciones en las bolsas de valores para que tengan mas transparencia y

eficiencia.

MERCADO PRIMARIO: Corresponde a la emisién y primera venta o

colocacion de un instrumento financiero en el mercado de valores .

El mercado primario también {lamado Mercado de Emisiones se da cuando las
entidades admitidas a cotizacién en bolsa emiten acciones y obligaciones que

son adquiridas por ios inversionistas.

MERCADO SECUNDARIO: Es el conjunto de transacciones que se efectla
con los valores previamente emitidos en el mercado primario y permite hacer
liquidos los valores, es decir su transferencia de propiedad para convertirios

en dinero.



El mercado secundario es la funcion mas importante de ias bolsas o mercados
de valores y la que las caracteriza. De su grado de perfeccionamiento
dependera la eficiencia para la captacion de recursos en todo ¢l sistema. En
este mercado donde se pueden negociar los titulos de entidades que coticen
en bolsa y el precio de las transacciones (o cotizaciones) se fija a través del
juego de la oferta y la demanda. Al mercado secundario se le denomina
también Boisa de Valores.

MERCADOQ DE DINERO: En este mercado se negocian valores emitidos a
plazos menores o iguales a un afio, es decir de corto plazo. Estos valores
otorgan una tasa de rendimiento fija preestablecida que se cobra al cabo de su

plazo de vigencia.

MERCADO DE CAPITALES. En este mercado se negocian valores emitidos a
plazos mayores a un afio, es decir de mediano o largo plazo. Con la emision
de valores de estds caracteristicas se puede acceder a financiamiento de
actividades de mediano y largo plazo, es decir incremento de capacidad
productiva, ampliacion de mercados, diversificacion de actividades, etc.

UNDERWRITER Agente de colocacion de una emisién de titulos-valores en el

mercado primario que actua bajo la modaiidad "en firme”.

UNDERWRITING: Contrato gue refieja la operacién de colocacion.

VALORES DE RENTA FLJA: Valores que oforgan una tasa de rendimiento fija
preestablecida para su plazo de vigencia. El ejemplo caracteristico son los

bonos.

VALORES DE RENTA VARIABLE: Valores cuyo rendimiento no es fijo ni

preestablecido, como por ejemplo |las acciones.
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