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FINANCIAMIENTO DEL DESARROLLO

Uno de los retos més importantes para el pais es incrementar lain-
version privaday dinamizar la actividad econdémica productiva, pa-
ra superar el ritmo promedio de crecimiento registrado en los Ulti-
mos afios y generar mayores niveles de empleo e ingreso parala po-
blacidn. El logro de este objetivo implica asegurar una oferta esta-
ble y sostenida de recursos financieros en condiciones que permitan
al sector productivo desarrollar proyectos de inversion.

Lasinversiones rentables productivas, por lo general, tienen plazos-
de maduracion relativamente largos, por o que para su gjecucion re-
quieren de acceso a recursos de mediano y largo plazo, que permi-
tan cubrir sus necesidades de financiamiento en un horizonte de
tiempo mavor.

Ladinamizacion delaactividad productiva, por tanto, esta condicio-
nada por la habilidad del pais para generar ahorro interno y captar
ahorro externo, asi como por la capacidad del sistema financiero de
movilizarlo, a través de la oferta de servicios crediticios hacia los
agentes productivos.

En afios recientes, el sistema financiero nacional experiment6 una
importante expansion y modernizacion, desarrollando nuevos ins-
trumentos para la captacion y colocacién de recursos. Sin embargo,
la economia no ha desarrollado alin una oferta propia significativa
de recursos de mediano y largo plazo, manteniendo en cambio, una
estructura de col ocaciones con vencimientos promedio de menos de
un afio.

Los créditos de desarrollo que canaliza el BCB constituyen un com-
plemento a ahorro interno, bajo lafilosofia de asegurar la provision
de financiamiento estable para el sector productivo privado, con es-
tructuras de plazos que permitan encarar proyectos de inversion de
larga maduracién. Con esta perspectiva, se cred la Gerencia de De-
sarrollo en el Banco Central de Bolivia, para otorgar financiamien-
to a sectores productivos.

Enuninicio, el crédito de desarrollo fue utilizado para canalizar re-
cursos hacia sectores de la economia identificados en sus planes co-
mo prioritarios. Con esta perspectiva, la funcion de la Gerencia de
Desarrollo fue la de otorgar crédito con tasas de interés subsidiadas
a sectores predefinidos, segin las politicas del Gobierno.

Los recursos de desarrollo canalizados bajo esta modalidad, no ge-
neraron €l impacto deseado sobre la actividad productiva, yaque los
subsidios introdujeron ineficiencias en su asignacion, a incentivar
artificialmente lainversion en sectores no necesariamente rentables.

Asimismo, al no observarse las reglas de mercado, se crearon las
condiciones para el desvio del financiamiento de desarrollo hacia
sectores no productivos.

Para enfrentar estas distorsiones, a partir de 1987, se introdujeron
importantes reformas en la administracion de estos créditos, ten-
dientes a dar una mayor transparencia en |os mecanismos de canali-
zacion de este tipo de financiamiento. En 1990 se incorporaron por
primera vez mecanismos que permitian a la ofertay la demanda ju-
gar un papel més importante en la asignacion de recursos, con lafi-
nalidad de hacer menos discrecional la otorgacion de créditos de de-
sarrollo. Sin embargo, la redlizacion de subastas ocasiond fuertes
presiones hacia el alza de las tasas de interés, afectando de esta ma-
nera el financiamiento al sector productivo.

En enero de 1994 se modifico el reglamento de subastas de la Ge-
rencia de Desarrollo y se regularizé la periodicidad de éstas, lo que
introdujo una mayor estabilidad en la oferta de recursos y en las ta-
sas de interés para el crédito de desarrollo.

Dentro de la politica actual del Gobierno, la conformacion de una
entidad financiera independiente para la intermediacion de recursos
de mediano y largo plazo, constituye el siguiente paso para mejorar
la asignacion de estos recursos. De esa manera se pretende desligar
al BCB de las funciones de intermediacion financiera, evitar la
subordinacion del crédito de desarrollo ala politicamonetariay per-
mitir que €l Instituto Emisor cumpla exclusivamente sus funciones
normativas dentro del sistema financiero, ademés de introducir ma-
yores criterios de eficienciaen la asignacion y administracion de es-
tos fondos.

La entidad de segundo piso a constituirse como una sociedad entre
el Gobierno de Boliviay la Corporacion Andina de Fomento, ope-
rara directamente através de instituciones del sistemafinanciero na-
cional, no pudiendo realizar operaciones activas ni pasivas directa-
mente con el publico. Esta institucion trabagjara en una primerains-
tancia, con recursos provenientes de organismos internacionales y
de paises amigos.

Lanueva sociedad podra captar recursos de éstas y otras fuentes ex-
ternasy transferir al sector privado la tarea de intermediacion de li-
neas de crédito de desarrollo. En € futuro, las politicas deberan
orientarse afomentar la creacion de un mercado financiero nacional
demedianoy largo plazo, que permitaal pais financiar susinversio-
nes productivas sin tener que cubrir estas necesidades exclusiva-
mente con recursos del ahorro externo.



