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INTRODUCCION

AN ..'.’\v PR

E1l presente documento -tiene* por-~ob3eto ‘medir el componente
cua51flsca1 del deéficit del sector' publico para el periodo 1986-
1990', de esta forma se podra ver la importancia de este déficit

y sus implicaciones para la politica econdmica.

El objetivo asumido en el presente estudio se orienta a vislumbrar

~la problematica referente al déficit cuasifiscal desde 1la
perspectiva de aclarar 1la actividad parafiscal, el déficit
cuasifiscal, analisar la metodologia de medicidén asi como 1los
‘principales factores que inciden en su determinacion.

8in duda la medicién del déficit cuasifiscal para un periodo mds
largo, por ejemplo para toda la década del 80, permitiria tener
mejores elementos de juicio acerca de las caracteristicas de esta
variable y su significado en cuanto al rol que jugé en 1los
desequilibrios macroecondémicos a los que estuvo sometida 1la
economia boliviana. Empero, esto no siempre es posible debido
principalmente a problemas de informacidén financiera existentes
para el periodo 1980-1986, particularmente en los periodos de
elevada inflacidén e hiperinflacién por las gque atravesd 1la
‘econonia.

Por otro lado, el periodo de referencia que abarca el presente
estudio corresponde a una etapa muy particular, donde los objetivos
de estabilizacidén fueron priorizados y donde la economia boliviana
experimenté cambios estructurales que se diferencian claramente de
las caracteristicas generales en las que se desenvolvidé en la
década de los setenta y primeros cinco afios de la década de los
ochenta. Esta situacién permite establecer un indicador de déficit
cuasifiscal, casi totalmente diferente en sus componentes de aquel
que se estableceria para los periodos anteriores a 1986.

Respecto a la metodologia del trabajo acerca del déficit
cuasifiscal, los procedimientos seguidos se refieren a:

a) Aspectos conceptuales acerca de la actividad parafiscal vy
consecuentemente del défict cuasifiscal (DCF).

b) Cdlculo del nivel del DCF.

c) Analisis de su comportamiento y

d) Elaboracién de determinantes del cambio en el DCF.

—— e e o g o L. N,

o e P

1 para 1990, se incorpora una proyecctén sobre la base del resultado observado para el primer semestre y
la informacién conter\'da en el programa financiero. Por otra parte, la informacién correspondiente al perfodo

1986 fue en cierta medida estimada.



X. EL DEFICIT CUASIFISCAL EN LA ECONOMIA BOLIVIANA

1 1 Elementos conceptuales del déficit cuasifiscal

1 1.1 ~  La actividad "Parafiscal"

La definicidén de la actividad "parafiscal" se convierte en el punto
neurdlgico de cualquier estudio que trate la problematica del DCF.
Al respecto existen diferentes opciones que en suma pretenden
aproximarse a la naturaleza de este tipo de operaciones en las

instituciones financieras publicas.

Las diferencias surgen en el momento de distincién entre 1la
actividad monetaria del Banco Central y otras actividades, durante
el desenvolvimiento de las operaciones de esta institucién.

Las operaciones monetarias que reallza el Banco Central, en general
son las siguientes:

a) Ejercer el privilegio exclusivo de la emisién monetaria.

b) Regular el valor externo de la moneda y el equilibrio en la
balanza de pagos del pais.

c) Controlar el volumen de medios de pago con el £fin de
ajustarlos a las necesidades del pais.

d) Regular el volumen de crédito bancario y el de otras entidades
financieras. :

e) Orientar las diversas actividades econdémicas y financieras del
‘Estado, que afecten el mercado monetario y crediticio.

£f) Cuidar de la liquidez y solvencia del sistema bancario y de
las entidades comprendidas en el sistema financiero.

Como actividad parafiscal se consideran todas las operaciones del
Banco Central que no son de caracter monetario y que financian en
forma directa o indirecta responsabilidades presupuestarias de
caracter fiscal. De esta manera podriamos afirmar que existen dos

formas de actividad parafiscal:®

a) Actividad parafiscal como operacién realizada por el Banco
Central que no corresponde a sus funciones monetarias

claramente definidas.

b) Actividad parafiscal que en principio se considera como
operacién monetaria, sin embargo tanto el origen de su
accionar como el destino final es determinado por las
necesidades reales de financiamiento al Sector Publico No
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Financiero (SPNF) , conviftiéndose en este sentido
indirectamente en actividad parafiscal.

1.1.2 Déficit cuasiffiscal (DCF)

Se entiende por déficit cuasifiscal al costo neto incurrido por las
instituciones financieras publicas, debido” a actividades
relacionadas con la otorgacién de transferencias, subsidios,
administracion de programas especiales de crédito, financiamiento
del déficit del SPNF y otras que pueden ser llevadas a cabo por
otros organismos del gobierno general, es decir por actividades
parafiscales que realizan las instituciones financieras publicas y
que no necesariamente estdn relacionadas con 1la funciones de
regulacién monetaria y bancaria. :

Estas actividades aparecen en la medida que los gobiernos van
encargando explicita o implicitamente a las instituciones
financieras publicas, funciones que se apartan de su rol
tradicional, siendo en realidad operaciones de naturaleza fiscal y
que han sido asumidas en general por el Banco Central por motivos
ya sea institucionales, politicos, etc. Consecuentemente, 1la
ejecucidén de estas operaciones generan erogaciones que deberian
.registrarse en el presupuesto del SPNF, quedando éstas "ocultas" en
las cuentas del Banco Central por originarse muchas veces en
instrumentos monetarios propios de dicho banco, de aqui su
denominacién de déficit cuasifiscal.

En términos generales, entre estas actividades se pueden mencionar
las siguientes:

a) Venta de divisas a precios rebajados para determinadas
. operaciones del sector privado, por ejemplo para el pago del
servicio de la deuda externa o para la importacién de bienes

- Y servicios a objeto de mantener la estabilidad de precios.

b) Compra de cartera a los bancos comerciales privados por parte
del Banco Central, a un precio superior a su valor econémico.

c) Administracién de programas de crédito al sector privado, con
tasas inferiores a las prevalecientes en el mercado.

d) Remuneracion de encajes obligatorios que generan costos
operativos adicionales al Banco Central.

e) Operaciones de mercado abierto no necesariamente con fines de
regulacién mcnetaria, sino con caracteristicas fiscales o de

financiamiento del déficit del SPNF,

£) Operaciones de redescuento con fines no de regulacién
monetaria, sino con otros como ser el de estabilizacidn de
precios, de asistencia a bancos o instituciones publicas con

fines sociales, etc.
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g) Pago por parte del Banco Central en su calidad de agente
financiero del Estado, del servicio de deuda externa y de
otros costos emergentes de la politica de endeudamiento del
gobierno y que provienen fundamentalmente del financiamiento

del deficit del SPNF.

Las actividades parafiscales siendo un reflejo de la sujecién de la
politica monetaria a la fiscal, estan enraizadas principalmente en
el hecho que la Banca Central en un proceso paulatino comenzd a
asumir algunas funciones que estdn fuera de 1la esfera de
actividades monetarias. De este modo, la Banca Central incurre
tanto en los gastos provenientes de estas operaciones como en los

ingresos de esta naturale:za.

El dilema consistiria por un lado, en determinar en qué medida
estas actividades desvirtuan la funcién original del Banco Central,
proporcionandole posibles pérdidas y por otro lado, hasta dénde
encubren el déficit fiscal del SPNF dlstor51onando de esta manera
su situacién real. .

1.2 Presencia del déficit cuasifiscal en el caso boliviano

En el caso del sector publico financiero boliviano, casi todas las
actividades sefaladas en la seccidén anterior fueron incurridas, 1lo
que se desconoce es la incidencia que ellas tuvieron en cuanto se
refiere a los desequilibrios macroecondmicos. Por otra parte,
ciertos costos originados por algunas de estas actividades no
significaron déficits cuasifiscales en razén a que estos fueron
traspasados a las cuentas de gasto del gobierno central.

Desde la existencia de las lineas de flnanciamlénto de desarrollo
del Banco Central de Bolivia, y desde 1la creacion de 1las
instituciones financieras de fomento de caracter publico, durante
la década de los cuarenta, las actividades que permanentemente
incidieron en la creacidon de un déficit cuasifiscal han sido sin
duda, la administracién de programas especiales de crédito.

Por una parte, el déficit ha tenido su origen debido a que los
ingresos financieros provenientes de las lineas de crédito de estos
programas no siempre fueron superiores a los costos financieros y
administrativos, en razén al establecimiento de tasas de interés
subsidiadas. Por otra parte, se evidencia 1la otorgacién de
transferencias al sector privado debido a la no recuperacién del
capital, como causa de la elevada y persistente cartera en mora de
los créditos administrados por la banca especializada estatal,

situacién que se agudizdé durante la década del setenta y primer

quinquenio de los ochenta.

2 Un caso tipico es el traspaso a la cuentas del Tesoro General de la Nacién, de las pérdidas cembiarias
del Banco Central durante el perfodo 1982-1985.
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En la actualidad las operaciones de financiamiento de desarrollo
del Banco Central ya no se basan en tasas de interés subsidiadas.
Pero aun tienen la caracteristica de constituir créditos de
fomento, son financiados con recursos provenientes de organismos
internacionales de financiamiento tales como el BID, Banco Mundial,
USAID, etc. asi como con recursos propios del Banco Central.

Durante los periodos de alta inflacién e hiperinflacidén 1960-1965
y 1982-1985, un componente que influyé en el déficit cuasifiscal
fué la otorgacion de divisas por parte del Banco Central tanto al
sector privado como al sector publico a un precio inferior al de
mercado, debido a la utilizacidén por parte del gobierno de la
politica cambiaria con fines de estabilizaciédn.

Con relacidén a este tema, es necesario indicar que no todo el
subsidio representé déficit cuasifiscal, buena parte del costo de
esta politica fue soportada por el gobierno central, debido a que
el Banco Central transferia a las cuentas del Tesoro General de la
Nacién las pérdidas ocasionadas por la venta de divisas. Sin
embargo, también es cierto que el costo de muchas operaciones no
necesariamente fueron cargadas al gobierno central, por ejemplo la
venta de divisas a precio preferencial para el pago del servicio de
deuda externa tanto del sector publico como de la banca privada,
por lo que en este caso se constituiria como parte del deficit

cuasifiscal.

En la segunda mitad de la década de los ochenta, el Banco Central
enfrentdé operaciones que hasta entonces no eran normales. Una de
estas tiene referencia, con la asistencia a los bancos privados que
entraron en quiebra (Banco de Crédito Oruro, Banco de Potosi, Banco
Real y Banco del Progreso). El Banco Central tuvo que responder a
las obligaciones que tenian estas instituciones financieras y se
hizo cargo de la cartera de las mismas, las cuales tenian un
elevado grado de mora. Consecuentemente, los costos incurridos por
el Banco Central en esta asistencia a objeto de mantener 1la
confianza del publico en el sistema financiero, constituyeron un

componente de déficit cuasifiscal.

Las operaciones de encaje remunerado que llevé -a cabo el Banco
Central desde 1988 hasta mediados de 1989 a objeto de reducir los
costos financieros de la banca y de esta manera incidir en la
disminucion de 1la tasa de interés, influyeron asimismo a la
creacién de un déficit cuasifiscal.

Posteriormente estas operaciones, con 1la emisién de 1los
Certificados de Depdsitos del Banco Central (CDs) y el inicio de
las operaciones de mercado abierto, fueron eliminadas debido a que
los bancos empezaron a colocar sus excedentes de liquidez en la
compra de Certificados de Depdsitos. El costo que representa el
pago de intereses por la colocacién de los CDs, constituye una
fuente reciente de creacién del déficit cuasifiscal.



IX. OPERACIONES DEL SECTOR PUBLICO FINANCIERO

2.1 Operaciones del sector pﬁplico financiero consolidado

A objeto de tener una idea del resultado operativo devengado del

sector publico financiero para el periodo 1986-1989, Yy
consecuentemente del sector publico consolidado, en la presente
seccioén se incorpora un resumen de las operaciones contables del

sector financiero de caracter publico.

El resumen expresa los ingresos totales asi como los gastos, tal
como viene en sus estados financieros devengados (ver anexo 1).

Las cuentas de ingresos y gastos que se anotan asi como el
resultado contable, seran consideradas como referenciales, a partir
del cual se estudiardn aquellas partidas que tienen interés para el

objeto del presente documento.

CUADRO 1

RESUMEN DE INGRESOS Y GASTOS DEL SECTOR PUBLICO FINANCIERO (SPF) ¢
(en millones de Bs corrientes)

CONCEPTO 1986 1987 1988 1989
1.SISTEMA BANCARIO PUBLICO 1)

Ingresos totales 50.9 217.0 95.8 223.7

Gastos totales ' 56.0 229.0 116.2 244.3

Saldo global del SBP -5.1 -12.0 =-20.4 -20.7
2.BANCO CENTRAL DE BOLIVIA 2)

Ingresos totales 208.3 172.6 212.8 224.7

Gastos totales 135.5 268.6 168.3 254.9
- Saldo global BCB 72.8 -96.0 44.5 -30.2
3.SALDO GLOBAL SPF 67.7 -108.0 24.1 -50.9
4 .DEFICIT SPF/PIB (%) -0.92 1.26 ~0.24 0.42
5.DEFICIT SPNF/PIB - 6.5 8.2 6.6 5.5
6 .DEFICIT SPC/PIB 5.58 9.46 6.36 5.92
7.PIB nominal 7345.6 8554.8 10211.0 12077.2

D G0 U e S T B G e D W Bt D S T PN G S G W T D . G G T D G D G B G G —— - — - G G G G - W G D T - - D - —— — — — —

FUENTE: Estados contables del Sector Publico Financiero, elaborado

por el Banco Central de Bolivia y UDAPE, anexo 1.
1. Comprende al Banco del Estado, Banco Minero y Banco Agricola.
2. Incluye las operaciones de financiamiento de desarrollo

Las cifras abultadas en los periodos 1987 y 1989, obedecen a las
operaciones del Banco del Estado, las mismas que serdn comentadas

mdas adelante.

Como se puede observar, los déficits del sector publico financiero
llegan a niveles moderados en términos del PIB. Por otra parte, las
operaciones contables del sector financiero estatal, durante los
ultimos cuatro anos no necesariamente arrojaron resultados
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deficitarios, asi los afos 1986 y 1988 presentaron superavits que
alcanzaron a 0.9% y 0.2% del PIB respectivamente. El periodo donde
se aprecia el mayor nivel de déficit representa 1987 con 1.3% del

PIB.

A fin de explicar los resultados presentados, se va realizar un
comentario de las principales caracteristicas de las operaciones
llevadas a cabo tanto por el sistema bancario de cariacter publico

como por el Banco Central.

2.2 Consideraciones acerca del resultado operativo del
sistema bancario estatal

Desde fines de 1985, el sistema bancario ha tratado de adaptarse a
la politica de liberalizacidén de la economia encaminada por el
gobierno con el propdsito de reducir las ineficiencias observadas
en diferentes sectores, asi como de controlar 1la inflacién.
Consecuentemente, en términos generales las operaciones del sistema
bancario estatal han estado actuando en una direccién de elevar la
eficiencia en su actividad, sobre todo a partir de 1987, cuando se
instituye una serie de regulaciones al sistema bancario y al
-tratamiento de la deuda externa a través del Decreto Supremo 21660
del 10 de julio de 1987, llamado "decreto de reactivacion".

En efecto, los resultados financieros de los bancos estatales,
Banco del Estado (BE), Banco Minero (BM) y Banco Agricola de
Bolivia (BAB), tradicionalmente presentaban pérdidas debido a los
programas de crédito subsidiado, precisamente esta era la fuente
principal del déficit cuasifiscal. Sin embargo, en los ultimos ahos
en razén a la politica de liberalizacidén de precios de la economia
y en cierta medida debido a 1la aplicacién del Programa de
Fortalecimiento del Sistema Financiero (1987), se les ha exigido
mayor eficiencia de manera dque sus operaciones se guien con
criterios empresariales mds que con criterios sociales. Esto 1llevd
en 1987 a la liquidaciodn de varios bancos comerciales privados y a
la disolucidén del Banco de la Vivienda, institucién financiera de
cardcter mixto que por tener una elevada cartera en mora,
presentaba una gran acumulacién de pérdidas financieras3.

El cuadro 2 resume los ingresos y gastos totales de cada una de las
instituciones bancarias estatales

3 Esta institucién, no se considera en el consolidado del sistema bancario estatal debido a que fue una
entidad mixta y en razén a que dejé de operar desde 1987.



CUADRO 2
RESUMEN DE INGRESOS Y GASTOS DEL SISTEMA BANCARIO PUBLICO

(en milones de Bs corrientes)

1.BANCO DEL ESTADO (BE)

Ingresos totales 24.5 162.3 27.8 128.1
Gastos totales 23.7 160.0 40.6 124.7
Saldo global BE 0.8 2.3 -12.8 3.4
2.BANCO MINERO (BM)
Ingresos totales 8.7 27.0 23.4 42.2
Gastos totales 8.4 25.5 22.0 41.6
Saldo global BM 0.3 1.5 1.4 0.6
3.BANCO AGRICOLA BAB) .
Ingresos totales 17.7 27.7 44.6 53.3
Gastos totales 23.9 43.5 53.6 78.0
Saldo global BAB -6.2 -15.8 -9.0 -24.7
'4.,SISTEMA BANCARIO PUBLICO
Saldo global SBP -5.1 -12.0 -20.4 -20.7

FUENTE: Estados financieros del sector publico financiero,
elaborado por Banco Central de Bolivia y UDAPE, Anexo 1.

En primer 1lugar, llama la atencién en el cuadro, las cifras
abultadas de ingresos y gastos del Banco del Estado para el periodo
1987 y 1989. La cifras de 1587 tienen su origen, en la aplicaciédn
del Decreto Supremo 21660 anotado arriba, en el cual el gobierno al
reconocer una cartera irrecuperable de 1los bancos estatales,
instituye la realizacidén de previsiones para este fin, al mismo
tiempo que subrogaba la deuda externa de estos bancos pasando sus
obligaciones por este concepto al Tesoro General de la Naciodn.

En este entendido, en 1987 le correspondié al Banco del Estado
realizar una previsién para cuentas incobrables de 129.2 millones
de bolivianos (62.2% de su cartera total), significando una quiebra
técnica del banco al ser afectado su patrimonio en forma negativa.
Sin embargo, esta situacioéon fué subsanada con el tratamiento de la
deuda que tenia el Banco del Estado con bancos del exterior, sus
obligaciones que alcanzaban a 108.4 millones de bolivianos (54
millones de $us) pasaron casi en su totalidad como obligaciones del
gobierno central, representando una transferencia de capital y un
efecto positivo en el nivel de su patrimonio.

Las pérdidas debidas a la cartera irrecuperable, signifigaron
transferencias de capital del sector publico al sector privado
ocurridas en el pasado, principalmente por el manejo de 1los



programas de crédito de fomento. En realidad corresponderia imputar
estos costos, como parte del déficit cuasifiscal ocurrido en el
pasado, periodos que en el presente trabajo no son considerados.

En relacién a las cifras de 1989, sus magnitudes se hallan
explicadas por el traspaso al Banco del Estado de diversas
operaciones que antes eran realizadas por el Banco Central, estas
operaciones tienen relacidén con los depdsitos y uso de recursos del
sector publico, asi como con el manejo de lineas de crédito
refinanciado o de desarrollo en el interior del pais.

Un segundo aspecto que se aprecia en el cuadro 2, es la incidencia
del Banco Agricola en el déficit global del sector bancario
estatal. Durante el periodo 1986 - 1989, de las tres instituciones
bancarias estatales, el Banco Agricola muestra un resultado

persistentemente deficitario.

El Banco Agricola de Bolivia, a pesar de ser reestructurado y
capitalizado en varias oportunidades, no ha logrado mejorar sus
indices de rentabilidad y solvencia en la magnitud esperada, debido
a problemas estructurales que enfrenta. La ultima asignacién de
capital fue en 1987, a través de la subrogacidén de su deuda con el
.exterior y con el Banco Central, por un monto equivalente a Sus.

64.2 millones.

Su funcién principal de contribuir al desarrollo socio~econdmico
del pais a través de la actividad de crédito de fomento al sector
agropecuario, ha sido realizado casi siempre <con fines
subsidiarios. Por otra parte, la administracion poco eficiente que
tuvo el Banco Agricola, le ha significado tener no sélo una elevada
cartera en mora, sino la presencia de una importante cartera
irrecuperable respecto al total y que en ultima instancia,
representa la otorgacidén de transferencias de capital al sector

privado. ‘

La anterior situacidén, no permite al BAB contar con suficientes
recursos propios para llevar a cabo sus operaciones normales y esta
exigido permanentemente a recurrir a nuevos financiamientos ya sea
del Banco Central o del exterior. En 1la prdactica, el BAB se
encuentra en situacién casi permanente de quiebra debido a 1los
resultados financieros negativos obtenidos de sus actividades de
créditos de fomento, por lo cual las operaciones de este organismo
implican costos que representan déficits cuasifiscales. Al igual
que el Banco del Estado, el Banco Agricola, a partir de 1987 empezd
a realizar una serie de previsiones para reducir su cartera
irrecuperable. Estos gastos de prevision son los que precisamente
explican los resultados deficitarios observados durante el periodo
de andlisis. En junio de 1987, la cartera en mora ascendia a 62.4%
del total y la cartera irrecuperable a 55.6%, las previsiones
realizadas alcanzaron a 29.0 millones de Bs. en 1987 (25% de la
cartera total), 42.0 millones en 1988 y 47.0 millones en 1989. Para
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1986 por su parte, la previsioén para cuentas incobrables alcanzd a
12.6 millones de Bs.

2.3 Resultado Operativo del Banco Central de Bolivia

2.3.1 Marco referencial

En términos generales, se puede indicar que las operaciones méas
relevantes del Banco Central se concentran en seis grupos:
operaciones ligadas al manejo de las reservas internacionales
incluida 1las transacciones de cambio, operaciones 1ligadas al
endeudamiento externo del SPNF, operaciones de crédito de
desarrollo para el sector productivo, operaciones de crédito
interno al sistema financiero, operaciones de crédito interno al
sector publico no financiero y operaciones de mercado abierto

Las operaciones ligadas al manejo de las reservas internacionales
presentan resultados superavitarios en los anos gue no hubo pago de
servicio sobre crédito de corto plazo. En estas operaciones se
encuentran los intereses ganados sobre depdsitos externos, 1los
ingresos financieros por convenio de crédito reciproco, comisiones
sobre venta de divisas, diferencias cambiarias y la revaluacidn de
las reservas en oro y plata y los costos financieros provenientes

de las obligaciones externas de corto plazo.

Las operaciones ligadas al endeudamiento externo del SPNF, en
general van a presentar resultados financieros superavitarios en
atencion a la comisién recibida ‘del sector publico no financiero,
por el manejo de su endeudamiento.

Las operaciones ligadas al manejo de crédito de desarrollo para el
sector productivo, constituyen programas de financiamiento especial
ejecutadas a través del sistema financiero, con fines de fomento
tanto al sector productivo privado como publico. Hasta 1987, estas
operaciones presentaban resultados deficitarios, ya que ademds de
la tasa de interés subsidiada, el Banco Central compartia con las
instituciones de crédito intermediario (ICI's), el riesgo de la no

recuperacion del capital.

sin embargo, con la aplicacion del Decreto Supremo 21660, se
determina pasar el riesgo de la no recuperacién del capital
enteramente a los intermediarios financieros, instituyéndose ademas
la otorgacion de créditos sélo con clausula de mantenimiento de
valor y/o en moneda extranjera. Consecuentemente la tasa de interés
queda indexada a la variacién del tipo de cambio; la tasa de
interés que cobra el Banco Central a las ICI's resulta ser la LIBOR
y en general supera al costo financiero de las diferentes lineas.
Los intermediarios financieros por su parte, pueden cargar sobre la
LIBOR hasta un maximo de cinco puntos porcentuales.
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Las operaciones ligadas al crédito interno al sistema financiero,
representan 1ingresos para el Banco Central y comprenden
fundamentalmente los intereses y comisiones sobre créditos
documentados, los intereses sobre créditos al sistema financiero y
los intereses por sobregiros en la cuenta de encaje legal.

Las operaciones ligadas al crédito interno al SPNF, representan
tanto ingresos como gastos administrativos para el Banco central.
A traves de este mecanismo, captura el gobierno parte del seforiaje
y del impuesto inflacién proveniente de la mantencién de dinero por

parte del publico.

Las operaciones de mercado abierto desde 1987 a través de la
emisién de certificados de depdsitos (CDs), constituyen costos para
el Banco Central. La presencia de los CD's y el uso de estos para
alcanzar las metas del programa finaciero, nivel deseado de
reservas internacionales netas y composicién de los activos del
Banco Central, obedece tanto a fines de regulacién monetaria como
a desequilibrios fiscales. Como se vera posteriormente, el costo
por el pago de intereses debido a la emisidén de CDs a pesar de su
poca magnitud, de 1987 a 1989 ha sido creciente, lo cual indica un
signo de alarma que merece ser con51derado en el disefio de 1la

politica econdmica futura.

Es necesario anotar que durante los anos 1987 y 1988, uno de los
gastos de mayor magnitud en que incurridé el Banco Central y que
constituyé parte del déficit cuasifiscal, fué la asistencia a los

bancos en quiebra.

Con el fin de definir los componentes del resultado operativo, se
escribe la siguiente ecuacidén contable en términos de flujos:

RIN + G, + SF, = BM + OME + G, + SF, + ROy (1)
Donde: :
RIN= Flujo de las reservas internacionales netas
G,= Flujo del financiamiento del BCB al gobierno
SF = Flujo de los préstamos del BCB al sector financiero
BM= Cambio en la base monetaria (no remunerada)
OME= Flujo del sector externo en el pasivo (obligaciones en
M/E)
= Flujo de las cuentas del SPNF en el BCB - (depdsitos)
S%}= Flujo de las obligaciones del BCB con el sector

financiero. Comprende inmovilizaciones remuneradas como
las operaciones de mercado abierto (CDs) y las exigidas
por el BCB a las entidades financieras (encaje legal)

ROy ;= Resultado operativo del BCB
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Precisando la ecuacién (1) a un mayor grado ‘de desagregacién
obtenemos la siguiente expresiodn:

ROy, = i* * RIN + ig" * G+ ig" * G, + id* sF, + id" * SF,
- (gig * OME + ied * CcD's + ir * EM+ LB + ODR + CA + AD
+ C + 0) (2)

donde:

i* * RIN 4* ¢ ++s+Ingresos por intereses devengados por las reservas

internacionales netas.

ig" * G .:.... Ingresos por intereses de los préstamos al SPNF con
recursos internos.

ig* * G,...... Ingresos por comisiones de los préstamos al SPNF
con recursos externos

ig@* * SF,..... Ingresos por intereses y comisiones de los
préstamos de desarrollo al sector financiero.

id" * SFn......Cobro de intereses por préstamos de liquidez

gig * OME..... Egresos por intereses de las obligaciones externas
icd * CD's.... Intereses por certificados de depdsito

ir *# EM....... Remuneracién de efectivo minimo en ME y MNMV
IB.¢¢eveeeeess Pérdidas por liquidacioén de bancos

10]9) SN Otros depdsitos remunerados

CA.ivieennnnn Costos administrativos que comprenden:
GAD...veesue Gasto administrativo por operaciones de desarrollo
GAM......... Gasto administrativo de moneda y crédito

OCA. . ceeenas Otros costos administrativos

AD.veevnnnns Actualizacioén y depreciacidén activos fijos
Castigos por transferencias irrecuperables al TGN

C..Q...A'l..

Oceececoncne Otros egresos netos

2.3.2 Andlisis del resultado operativo del BCB

A fin de observar el comportamiento de las finanzas del BCB se
recurre al siguiente cuadro resumen:



CUADRO 3
RESULTADO OPERATIVO DEVENGADO DEL BCB (1)

(En miles de bolivianos)
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A
DESCRIPCION 1986 (2) 1987 1988 - 1989 1990 (3)
C/D.CAM. S/D.CAM, C/D.CAM., S/D.CAM, C/D.CAM. S/D.CAM, C/D.CAM. S/D.CAM. C/D.CAM. S/D.CAM.
TOTAL INGRESOS 198,991 32,394 155,294 51,883 195,858 96,376 172,642 87,532 51,368 34,220
1. RIN Reserv.Int.Netas 181,856 15,259 125,792 22,381 153,435 53,953 140,505 55,395 38,508 21,360
2. GIC Sector Pub.No Finan. 6,412 6,412 14,155 14,155 20,786 20,786 9,692 9,692 4,774 4,774
3. SF Sistema Financiero 2,605 2,605 13,005 13,005 15,737 15,737 17,800 17,800 6,145 6,145
4. Otros 8,118 8,118 2,342 2,342 5,900 5,900 4,645 4,645 1,941 1,961
TOTAL EGRESOS 121,198 29,863 245,417 76,894 132,020 124,687 213,672 136,582 223,285 81,201
1. RIN Reserv.Int.Netas 91,335 0 168,523 0 59,720 52,387 142,864 65,774 177,704 35,621
2. Liquidacion Bancos 0 0 38,410 38,410 11,910 11,910 0 0 0 0
3. OMGgig Obligac. en M/E 0. 0 0 0 6,161 6,161. 4,153 4,153 1,89 1,89
4. OOR Otros Dep.remunerado 0 0 0 0 957 957 1,785 1,785 1,999 1,999
5. CDSicd Int.Cert.Deposito 1,785 1,785 3,608 3,608 17,663 17,663 23,642 23,642 25,422 25,422
6. AD Actualiz.y Depreciac. 25 25 (6,214) (6,214) (3,008) (3,008) (7,539) (7,539) (1,422) (1,422)
7. C Castig.Trans.Irrec.TGN 896 896 14,568 14,568 0 0 0 0 483 483
8. Otros 1,512 1,512 157 157 4,013 4,013 515 515 113 112
9. CA Gastos Administrativo 25,645 25,645 26,365 26,365 34,604 34,604 48,252 48,252 17,092 17,092
SUPERAVIT (DEFICIT) 77,793 2,531 (90,123) (25,011) 63,838 (28,311) (41,030) (49,050)(¢171,917) (46,981)

.............................................................................................................

Fuente: Banco Central de Bolivia, Estudios Economi cos

........

¢1) No incluye las operaciones de financiamiento de desarrollo, C/D.CAM.significa que incluye diferencias cambiarias,

$/D.CAM implica que no incluye diferencias cambiarias.
(2) Estimado
(3) Observado 1 semestre

En el resultado operativo del Banco Central, se observa 1la
existencia de algunas partidas contables que distorsionan el
comportamiento de 1las finanzas de esta institucidén, ya que
constituyen partidas de ajuste: Revaluacion de oro y plata y los
Cambios por arbitraje. -

Si se excluyen estos conceptos incorporados en la cuenta de

Diferencias Cambiarias (segunda columna en cada periodo del cuadro
3), la evolucidn del resultado de operaciones del BCB entre el aifo
1986 y el primer semestre de 1990, demuestra una tendencia
negativa, pasando de un superavit de 2.5 millones de bolivianos a
un déficit de 47 millones en el primer semestre de 1990.

La explicacién de los resultados observados en el cuadro 3 se
deberan encontrar en el comportamiento de las operaciones antes
descritas. Asi, el resultado superavitario de 1986 tiene relacion
bdasicamente con el hecho de que las operaciones ligadas al manejo
de las reservas internacionales se comportaron positivamente. Los
ingresos por las reservas representaron 47% del total. A esto, se
adiciond el resultado favorable de las operaciones ligadas tanto al
crédito interno al sistema financiero como al crédito del sector
publico no financiero, superarande en total a 1los costos
financieros y administrativos del Banco Central.

El resultado déficitario del ano 1987, tiene su explicacidén en los
gastos transitorios ligados a la liquidacién de bancos, cuyo
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efecto neto implicé una pérdida para el Banco Central. Este costo
fue incurrido aun en 1988, constituyendo en total una pérdida de
50.3 millones de Bs. (aproximadamente $us 24 millones).

Por otro lado, a diferencia de afos anteriores en que los gastos
administrativos representaban el mayor porcentaje de los egresos,
en 1987 estos descendieron en su participacioén, lo cual se explica
por la reestructuracién administrativa que llevo a cabo el ente

emisor.

El resultado deficitario de la gestidon 1988, tiene su explicacién
en dos aspectos. Primero, en la aparicién de 1los costos por
intereses sobre la colocacidén de CDs que constituyen el 14% del
total de gastos y sequndo, por los gastos transitorios relacionados
ain con la liquidacioén de bancos.

En el afo 1989, el déficit tiene relacién con tres conceptos: el
primero tiene que ver con el pago de la deuda externa de corto
plazo que tiene la institucidén debido a los créditos obtenidos del
Fondo Monetario Internacional y del Fondo Andino de Reserva para
apoyo de Balanza de Pagos, el Banco Central tuvo dque erogar por
concepto de intereses 64.5 millones de Bs. ($Sus 24.0 millones). Este
concepto se traduce en el comportamiento negativo de 1las
operaciones ligadas a las reservas internacionales netas.

El segundo concepto, se halla relacionado con los intereses pagados
por la colocacion de CDs y que en esta gestién alcanzan ya al 17%
del total. El crecimiento de los gastos administrativos constituye
el tercer concepto que explica el notable déficit operacional

registrado en 1989.

. Finalmente, el resultado déficitario observado en los primeros seis
- meses del presente ano, se encuentra explicado bdsicamente por el
peso de los intereses pagados sobre el endeudamiento interno via
colocacién de CDs (31% del total), aunque el servico de la deuda
externa continia afectando adversamente las finanzas del Banco

Central.
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IIX. MEDICION DEL DEFICIT CUASIE;SCAL: 1986-1990

3.1 Consideraciones acercid de 1la medicion del déficit
cuasifiscal ‘

Se mide el déficit cuasifiscal cdémo la diferencia que existe entre
los gastos erogados y los ingresos recibidos por las instituciones
financieras publicas, precisamente debido a la ejecucioéon de
aquellas actividades denominadas parafiscales.

El déficit cuasifiscal puede ser medido en términos de devengado o
de caja. El1 déficit cuasifiscal es devengado, cuando se considera
la totalidad de 1los ingresos ganados y 1los gastos incurridos
independientemente de que sean efectivamente cobrados o pagados,
esta forma de medicidén coincidira con el impacto de estas
actividades sobre el patrimonio neto de 1las instituciones
financieras publicas. Por su parte, el déficit cuasifiscal de caja
serd cuando se considera sélo los ingresos y gastos efectivamente

cobrados y pagados.

Debido a que el déficit cuasifiscal, puede ser medido desde
diferentes puntos de vista segun distintos objetivos y considerando
la informacién que se dispone, se presenta a continuacién un
resumen de las diferentes alternativas de cdlculo del déficit
cuasifiscal que se han podido establecer para el caso boliviano. En
concreto, se anotan cuatro alternativas de déficit cuasifiscal.

La primera tiene relacién con el resultado operativo global y
"devengado del sector publico financiero, donde se incluyen todas
las operaciones de 1las instituciones financieras de caracter
publico; la segunda alternativa constituye la medicidén del déficit
cuasifiscal segun la definicién onvencional que se adopta en el
presente documento, es decir se refiere al resultado de 1las
operaciones del sistema financiero publico relacionado sélo a las
actividades 'parafiscales en términos devengados. La tercera
alternativa corresponde al déficit cuasifiscal del Banco Central de
Bolivia medida en corresponden¢ia a la definicidén convencional
adoptada en la segunda alternativa y la udltima, es similar a la
tercera con la diferencia de que la medicidén es considerada en

términos de caja.’




15

CUADRO 4 '
RESUMEN DE LA ESTIMACION DEL DEFICIT CUASIFISCAL (DCF)

DIFERENTES ALTERNATIVAS: 1986-1990
(en miles de Bs)

I.DCF Resultado Operativo SPF =67
II.DCF Convencional Devengado 9.
III.DCF del BCB Conv.Deveng. 2
IV.DCF del BCB Conv.de Caja 1

(Cbmo proporcién del PIB)

I.DCF Resultado Operativo SPF -0.92 1.26 =0.24 -0.42 n.d.

II.DCF Convencional Devengado 0.13 0.77 0.62 0.08 0.22

IXII.DCF del BCB Conv.Deveng. 0.04 0.48 0.20 -0.03 0.21

IV.DCF del BCB Conv.de Caja - 0.02 0.31 0.20 ~-0.03 0.21
(1) Cifras proyectadas sobre la base de la informacidén observada en
el primer semestre y la informacién del programa financiero.

Como puede observarse, las distintas estimaciones del déficit
cuasifiscal, si bien expresan en general que las operaciones del
sector financiero publico presentan desequilibrios, en términos de
magnitud estos constituyen relativamente poco importantes en
comparacién a los desequilibrios del sector publico no financiero.

3.2 Déficit cuasifiscal consolidado segun el criterio
convencional Lo ,

¥
t

En el presente documento, se considera la medicién del déficit
cuasifiscal para las gestiones 1986-1990, siguiendo el criterio
convencional de déficit, en términos de devengado. Se estima el
déficit cuasifiscal calculando los costos netos en que han
incurrido el Banco Central de Bolivia y el Banco Agricola en la
realizacion de las actividades parafiscales. Las operaciones de los
- Bancos Minero y del Estado si bien tienen componentes parafiscales,
estan mas bien inspiradas en operaciones bancarias y comerciales,
por lo que no se consideraran en la medicidén del déficit

cuasifiscal.

El punto de partida para el cdlculo-de DCF proveniente del Banco
Central fue el resultado operativo, el mismo que fue agrupado por
tipo de operaciones correspondientes a los del balance de esta
institucién, posteriormente se procedidé a la seleccidén de los




le6

componentes (tanto activos como pasivos), en funcién de 1la
definicion de la actividad parafiscal previamente establecida.

La dificultad en la seleccidén de los componentes del DCF, consiste
principalmente en que no existen criterios concretos que permitan
en forma directa y objetiva realizar esta clasificacion.

Las actividades de 1los bancos centrales son fundamentalmente
monetarias y cambiarias, sin embargo, las circunstancias histéricas
que se constituyen en condicionamiento del ambito de
desenvolvimiento de estas instituciones, han "exigido" que se
ingrese a otro tipo de actividad que no tiene relacién directa con

las monetarias.

En estas circunstancias, la perspectiva que se adopta en el momento
de definir las operaciones del Banco Central como componentes del
déficit fiscal, puede a su vez ser realizada con un criterio amplio
o restringido. El criterio amplio se refiere a la incorporacion de
actividades que no son de indole monetario, es decir 1las
operaciones relacionadas tanto con el financiamiento del déficit
fiscal como con la actividad bancaria. El criterio restringido en
cambio, sdélo incorpora las operaciones referentes al dambito fiscal
directa o indirectamente. (Ver cuadros 4 y 5)

En el presente estudio, para fines de andlisis se determinéd
trabajar con el criterio de déficit cuasifiscal amplio. En este
entendido, para el periodo 1986-1990, fueron consideradas en la
medicioén del déficit cuasifiscal las siguientes operaciones:

a) Los costos financieros del Banco Central provenientes de la
emisidén de certificados de depdsitos (CDs). Estos costos son
medidos por los intereses pagados por el Banco Central a la
tasa promedio de descuento contratada.

b) El encaje remunerado por el Banco Central durante 1988 y 1989,
concepto que se mide por el monto de intereses pagados sobre
el encaje proveniente de depdsitos del publico. Este costo se
halla incorporado en los intereses pagados por la colocacidén
de CDs, debido a que el gobierno determiné remunerar hasta un
cincuenta por ciento del encaje de los bancos, precisamente
mediante la utilizacién de CDs del Banco Central. En los
primeros seis meses de 1989, este mecanismo de remuneracién de
encaje se fue anulando paulatinamente, incorpordndose un
proceso de remuneracioén de excedentes de la banca antes que
remuneracion de encaje.

c) Los gastos incurridos por el - Banco Central, debido a 1la
asistencia de bancos en liquidacién. Las cifras en este caso
corresponden a la estimacion del costo neto en que incurrid el




d)

f)

9)

h)

k)
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ente emisor, como diferencia entre los pagos realizados por
las obligaciones de los bancos en quiebra y las recuperaciones
futuras tanto de cartera como de venta de activos fijos.

Los costos financieros netos del Banco Central provenientes de
las lineas de crédito de desarrollo. La medicidén consiste en
la diferencia entre los intereses pagados al exterior por las
diferentes lineas de financiamiento y los intereses recibidos
de los intermediarios financieros a través de los cuales se
colocaron los créditos de desarrollo. :

Los gastos administrativos del Banco Central ligados al manejo
del crédito de desarrollo y al manejo de crédito interno. La
medicidén de estos costos corresponden a una estimacién global
de los gastos en servicios personales, servicios no personales

y materiales y suministros.

Los ingresos por intereses sobre créditos otorgados al SPNF.

Los ingresos por intereses netos sobre prestamos de liquidez

al sistema financiero.

Las transferencias del BCB al Tesoro General de la Nacién, por
préstamos legalmente irrecuperables.

Los costos financieros netos del Banco Agricola provenientes
del crédito de desarrollo especializado. La medicidén
corresponde a la diferencia entre los intereses pagados tanto
al exterior como al Banco Central por las diferentes lineas de
financiamiento y los intereses recibidos de los prestatarios

finales.

Los costos administrativos del Banco Agricola por el manejo
del crédito de desarrollo especializado. La medicién en este
caso, corresponde tambien a los gastos totales realizados por
el banco en servicios personales, servicios no personales y

materiales y suministros.

Las transferencias otorgadas por el Banco Agricola al sector
privado, debido a la cartera irrecuperable. Este costo es
medido por el monto de previsiones para cuentas incobrables

realizadas en cada gestiodn.

El cuadro que sigue, resume la estimacion del déficit cuasifiscal
segun las operaciones antes mencionadas.
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‘CUADRO 5
RESUMEN DE LA ESTIMACION DEL DEFICIT CUASIFISCAL: 1986-1990

(en miles de Bs) |

SeweesssssvsasreessaLEREEvBEsseCRCEREa eenencsen wesscuveccssssncsenem esasccvecan

CONCEPTO 1986 1987 1988 1989 1990 (1)
1.lntereses CDs del BCB (2) 1,785 3,608 17,663 23,642 56,522
Del cual Remuner.encaje 6,365 2,185
2.Intereses Cred.BCB a SPNF (6,412) (14,155) (20,624) (9,315) (6,513)
3.Int.Net.Cred.BCB Sist.Fin. 0 o (220) (1,653) (948)
4.Transferencias del BCB 896 52,978 11,910 0 - 483
5.Gtos.Financ.netos F.Des.BCB 3,369 (5,527) 8,332 (20,613) (23,119)
6.Gtos.Admin.BCB Fin.Desarr. 3,089 3,945 3,164 3,942 3,661
7.Gtos.netos Operacion BAB 6,951 25,210 43,105 13,590 1,570

Del cual Transf.Cart.lrrecu. 12,625 29,032 41,998 46,963 16,536
8.DEFICIT CUASIFISCAL (amplia) 9,678 66,059 63,330 9,593 31,656

Menos: 3.Int.N.Cred.Sist.Fin. 0 0 (220) (1,653) (948)
9.DEF.CUASIFISCAL (Restring.) 9,678 66,059 63 550 11,246 32,604
10.PIB (millones de Bs) 7,345.6 8,554.8 10,211.0 12,077.2 14,416.5
11.DCF (amplia)/PIB (%) 0.13 0.77 0.62 0.08 0.22
12.DCF (restringida)/PI8 (%) 0.13 0.77 0.62 0.09 0.23

FUENTE: BANCO CENTRAL DE BOLIVIA y UDAPE.

Notas:
(1) Cifras proyectadas sobre la base de la informacién observada en el primer

semestre y la informacidén del programa financiero. :
(2) Los intereses para 1986 corresponden a los intereses pagados por valores emitidos
para la seguridad social con les mismas caracterfsticas que los CDs
3. Corresponde a la diferencia entre los intereses pagados por otros depdsitos
y los intereses recibidos por préstamos al sistema financiero.
4. Corresponde a las pérdidas por la liquidacién de bancos y las transferencias
el Tesoro General de ta Nacién. ]
5. Corresponde a la diferencia entre los intereses pagados por los recursos
externos y los ingresos recibidos por el financiamiento de desarrollo.
6. Corresponde a los gastos administrativos de las Gerencias de Desarrollo y

Moneda y Crédito.
7. Corresponde a la diferencia entre el total de gastos financieros y
administrativos y los ingresos financieros por el crédito de desarrollo.

Como se puede apreciar, durante el periodo 1986-1990, el déficit
cuasifiscal en el caso boliviano, basicamente se debid a gastos
transitorios realizados por el Banco Central como consecuencia de
la asistencia a bancos en quiebra y a transferencias de capital del
Banco Agricola hacia el sector privado producto de su cartera
irrecuperable. Al margen de estas pérdidas, existe un componente
permanente en el déficit cuasifiscal y que es motivo de
preocupacion, el -costo por intereses que proviene de la emisidén de
CDs del Banco Central, aspecto que serda analizado mas adelante.

Los gastos transitorios del Banco Central y las transferencias del
Banco Agricola, se hacen evidentes en los ultimos tres anos, cuando
a partir de 1987 en el marco de la liberalizacién de precios y a
través del Decreto Supremo No.21660, se trata de sanear el sistema
financiero y por tanto 1las finanzas de las instituciones

financieras estatales.

En este entendido, como ya se habia manifestado, fueron declaradas
en quiebra cuatro instituciones financieras comerciales y un banco
especializado (Banco de la Vivienda). Con el fin de mantener la
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confianza del publico en el sistema financiero, el Banco Central
tuvo que asistir a los acreedores de estos bancos y producto de las
mayores obligaciones que el retorno de sus activos, incurridé en un
costo neto que se erogd en los anos 1987 y 1988, representando

alrededor de Sus 24 millones.

Con relacidén a los gastos netos de operacidén de las actividades de
financiamiento de desarrollo del Banco Agricola, se puede apreciar
que las pérdidas, sobre todo de los anos 1987 a 1989, cse deben
fundamentalmente a las transferencias de capital provenientes de la
cartera irrecuperable. Si se deducen estas transferencias, las
operaciones del Banco Agricola podrian presentar en algunos

periodos resultados superavitarios.

Los montos elevados de transferencias del Banco Agricola para los
periodos 1987 a 1989, se explican debido a que esta institucioén
tuvo que acelerar la tasa de previsidén sobre cuentas incobrables en
atencién al D.S. No. 21660. Como contraparte de la imputacidén de
estas pérdidas, el decreto establecia a objeto de sanear 1las
finanzas del banco, que el gobierno se haria cargo de la deuda
contraida hasta junio de 1987, en un monto equivalente a $us 64.2
millones. De aqui que el Banco Agricola no fué declarado en

quiebra.

Es decir, como consecuencia de la aplicacidén del Decreto Supremo
mencionado, las finanzas del Banco Agricola paulatinamente irian
mejorando ya gque gquedd 1liberado de la mayor parte de sus
obligaciones y se instituyé 1la otorgacién de créditos con
mantenimiento de valor. Esto podra ser apreciado en la estimacién
que se realiza mds abajo para 1990. No obstante, como se manifesté
antes, el elevado grado de morocidad observado en su cartera
continuarda incidiendo adversamente sus finanzas en el futuro.

Sin duda, en las actuales circunstancias el componente mas
importante del déficit cuasifiscal resulta ser el costo neto
incurrido por el Banco Central en el pago de intereses por 1la
emision de CDs. Como se puede ver en el cuadro No.4, este costo fué
creciendo, en 1989 respecto a 1988 en 33% y entre 1990 y 1989 en

139%.

Por ultimo, los gastos netos de operacidén de las actividades de
financiamiento de desarrollo del Banco Central, constituyen un
componente que esta incidiendo positivamente en las finanzas del
ente emisor en los dos ultimos ahos, lo que se explica por la
aplicacién de 1la Nueva Politica Econdmica, gque elimino la
otorgacién de crédito subsidiado por parte del Banco Central.

Se recordara que se determiné pasar el riesgo de la no recuperacioén
del <capital enteramente a 1los intermediarios financieros,
instituyéndose la otorgacién de créditos sdlo con clausula de
mantenimiento de valor y/o en moneda extranjera. La tasa de interés
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que cobra el Banco Central a las ICI's resulta ser la LIBOR Yy en
general supera al costo financiero de las diferentes lineas.

3.3 Déficit cuasifiscal del BCB segqun el criterio
convencional

3.3.1 Calculo del déficit cuasifiscal del BCB

Los efectos del periodo hiperinflacionario gque tuvo 1lugar en
Bolivia entre los afos 1983-85 se reflejaron en la inestabilidad
cambiaria, en la pérdida de reservas internacionales, en tasas de
interés reales negativas y en incontrolables niveles del déficit
fiscal, factores que en suma debilitaron la intermediacién

financiera.

Desde fines de 1985 a través de la implementacién de la "Nueva
Politica Econdmica" como parte del programa de estabilizacion de la
economia, el pais entrd en un dificil proceso de control de los
desequilibrios externos e internos.

Esta etapa de estabilizacidén impuso nuevas normas al funcionamiento
del sistema financiero, donde al Banco Central se le otorgd no sdélo
ciertas potestades sino también, se introdujo restricciones en las
acciones monetarias. En estas circunstancias, se llevdé a cabo una
politica monetaria y crediticia activa a través de la regulacién
del volumen del crédito y de la liquidez del sistema bancario,
- influyendo de este modo, a un nivel de demanda agregada que
propicie el desenvolvimiento de la economia, preservando al mismo
tiempo las condiciones de equilibrio del sector externo y la
estabilidad de precios. Para ello, se introducen instrumentos de
regulacién monetaria como los Certificados de Depdsito, a través de

las operaciones de mercado abierto.

Con la finalidad de realizar este tipo de actividades se crea la
subgerencia de operaciones de mercado abierto, que tiene como
funcion principal ejecutar las actividades de mercado abierto en
sus diferentes instancias, incluyendo la emisién de valores,
redencién, liquidacién y otras transacciones, efectuar proyecciones
del volumen de las operaciones para evaluar su impacto en la
economia, asi como promover la formacidén de un mercado de valores.

La colocacién de los CD's se realiza tanto a través de la Bolsa de
Valores como de 1la Subgerencia de las Operaciones de Mercado
Abierto mediante subasta publica, facilitando de este modo el nivel

de colocaciones. :

La implementacién de este. instrumento de regulacion monetaria fue
orientada a retirar el exceso de liquidez del publico o de los
bancos, mantener la posicién de reservas internacionales, mejorar
la captacioén de depédsitos (politica activa de las tasas de interés)
asi como también financiar los desequilibrios fiscales captando

recursos del sector privado.
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En forma simultdnea a la aplicaciodon de instrumentos estabilizadores
de la economia, se inicié el proceso de fortificacién de 1las
operaciones de fomento a los sectores productivos, encaminando las
estructuras productivas hacia la reactivacidén, en un contexto de
liberalizacion de tasas de interés.

Las circunstancias comentadas anteriormente generaron un conjunto
de operaciones parafiscales, cuyas caracteristicas que se detallan
a continuacioén, permiten incluirlas en el cdlculo del DCF.

De los componentes del resultado operativo del Banco Central,
fueron seleccionados los conceptos que se consideran relacionados
con las actividades paraflscales. En términos 51mbollcos el DCF se
puede expresar de la siguiente manera:

DCF, = ig" * G + ig* * G, + id" * SF + i" * SF, + 1dc * CD's + LB
+ ODR + C

DCF, + ROD = DCF,

El cdlculo del déficit cuasifiscal del BCB para el periodo 1986~
1990 en términos devengados, se resume en el cuadro 6.
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CUADRO 6 .
DEFICIT CUAS] - FISCAL DEL BANCO CENTRAL DE BOLIVIA (En miles de bolivianos)
1986 1987 1988 1985--~ 1956-
FLUJO ANUAL FLUJO ANUAL FLUJO ANUAL FLUJO ANUAL FLUJO ANUAL®
INGRESOS 6,412.00 14,155.00 21,801.00 12,753.00 9,860.00
1. ING-SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO 6,412.00 14,155.00 20,624.00 9,315.00 6,513.00
a) Ing. con Recursos Internos 6,6412.00 12,010.00 20,116.00 8,707.00 6,056.00
Ingr. p/lnts. s/cart sector publico 6,412.00 12,010.00 20,116.00 8,707.00 6,056.00
b) Ing. con Recursos Externos 0.00 2,145.00 508.00 608.00 457.00
Ingr. p/Ints RIC-1DA 0.00 2,145.00 508.00 608.00 457.00
2. ING.SISTEMA FINANCIERO 0.00 0.00 1,177.00 3,438.00 3,347.00
a) Ing. con Recursos Internos 0.00 0.00 1,177.00 3,438.00 3,347.00
Ingr. p/Ints. s/cart sistema financ 0.00 0.00 1,177.00 3,438.00 3,347.00
EGRESOS ‘ 4,467,00 58,867.00 - 31,735.00 27,019.00 60,986.00
3. LIQUIDACION BANCOS 0.00 38,410.00 11,910.00 0.00 0.00
4. OTROS DEPOSITOS REMUNERADOS 0.00 0.00 957.00 1,785.00 2,399.00
Egresos Ints s/depdsitos bancarios 0.00 0.00 957.00 1,785.00 2,399.00
S. INT.CERTIFICADOS DE DEPOSITO 1,785.00 3,608.00 17,663.00 23,642.00 56,522.00
’ b) Egresos Intereses CDs 1,785.00 3,608.00 17,663.00 23,642.00 56,522.00
6. CASTIGOS DE TRANSF. IRRECUPERABLE TGN 896.00 14,568.00 0.00 0.00 483.00
7. GASTOS ADM. MONEDA Y CREDITO 1,786.00 2,281.00 1,205.00 1,592.00 1,582.00
8. SUPERAVIT (DEFICIT) CUASI-FISCAL 1,945.00 (46 712 00) (9,934.00) (14,266.00) (51,126.00)
9. FINANCIACION PARA DESARROLLO (1) (4,672.00) 3,863.00 (10,291.00) 18,263.00 21,040.00
8) Ingr.p/Comisién financ. Argentina 215.00 425.00 460.00 861.00 256.00
b) Ingr. p/ints y Com.s/finan/desarr. 1,401.00 10,981.00 10,523.00 8,934.00 3,225.00
¢) Ints. netos p/financ. desarrollo (4,985.00) (5,879.00) ¢19,315.00) 10,818.00 19,638.00
d) Gastos Administrativos Geren.Desarr. (1,303.00) (1,664.00) (1,959.00) (2,350.00) (2,079.00)
10. DEFICIT CUASI-FISCAL AMPLIA (2,727.00) (40,849.00) (20,225.00) 3,997.00 (30,086.00)
MENOS: 2 OPERAC. SISTEMA FINANCIERO 0.00 0.00 1,177.00 3,438.00 3,347.00
MAS: 4 OTROS DEPOSITOS REMUNERADOS . 0.00 0.00 957.00 1,785.00 2,399.00
1. DEFICIT CUASI-FISCAL RESTRINGIDA 2,727. 00) (40,849.00) (20, 445.00  2,344.00 (31,034.00)

_FUENTE: Gerencia de Contabilidad B.C.B., elaborado por Gerencia de Estudios Econémicos
(1) En el rubro de Financiacién p/Desarrollo no se dispone de 1nformac16n a nivel trimestral.
* Las cifras del 11 SEM/90 son proyectadas. :

Ahora bien, 1las razones por 'las que fueron incluidos estos
conceptos dentro del DCF fueron las siguientes:

a) Ingresos por intereses y comisiones de préstamos al SPNF con
" recursos externos e internos (G).

La incorporacién de este componente en el cdlculo del DCF se

debe a que los organismos del SPNF contabilizan los intereses

por préstamos fiscales en el gasto corriente, lo que implica

la necesidad de registrarlos como los ingresos por parte del

BCB.

b) Ingresos por intereses y comisiones de préstamos al sector
financiero con recursos internos y externos (SF).

Este componente del DCF incluye las prestaciones por la falta
coyuntural de 1liquidez al sector bancario, dque es una
operacién contraria al gasto que se realiza por la colocacién
de CD's cuando los intermediarios financieros poseen




d)

. e)

£)

g)
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excedentes de liquidez. ~ Es decir que los préstamos por
liquidez que en principio son instrumentos monetarios se
incorporan en el DCF, debido a que ésta es una operaciodn
simétrica a la esterilizaciéon de fondos que presenta la
colocacidén de los CD's.

Liquidacidén de bancos (LB)

El componente de liquidacioén estd incluido en DCF, debido a
que se constituye en wuna pérdida que hubiera sido
originariamente de 1los depositantes de 1las entidades
financieras quebradas y que finalmente asumidé el estado de
acuerdo a la Ley General de Bancos y una Resolucién

Ministerial.
Transferencias irrecuperables TGN (C)

En este concepto, se considera la pérdida originada al Banco
Central por la decisidn del gobierno de declarar irrecuperable
los fondos que en su momento le fueron otorgados al Tesoro

General de la Nacion (TGN).

Depésitos remunerados por ‘las operac1ones de acreditivos
(ODR) .

Dentro de este rubro se contempla los egresos por prepagos de
los acreditivos documentarios realizados por los importadores.
Este tipo de actividades corresponde normalmente a ser funcién
de los bancos comerciales, autorizados a realizar estas
operaciones financieras de comercio exterior.

Egresos netos por intereses provenientes de la emisidén de los
certificados de depdsito (CD's).

La incorporacién en el DCF de este instrumentos tipico de
regulacién monetaria como son las operaciones de mercado
abierto, se debe a que las actividades parafiscales comentadas
precedentemente generaron en su momento un exceso de base
monetaria que el BCB debid absorber colocando CD's en los
bancos y en el publico. La importancia de este costo, radica
en que es un elemento permanente de creacion de déficit
cuasifiscal y puede tornarse muy peligroso cuando la magnitud
del endeudamiento interno del Banco Central supere cierto

limite.
Resultado de las operaciones de desarrollo

La incorporacién de este rubro obedece a la finalidad de
fomento de las actividades productivas para la que fue creada,
con el manejo de programas especiales de crédito. Estas
operaciones son administradas por el BCB y tienen un sistema
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de contabilidad especifico y separado del resultado operativo
del BCB.

3.3.2 Analisis del déficit cuasifiscal del BCB

Respecto a la evolucidén del déficit cuasifiscal durante el periodo
considerado, podemos afirmar que éste observa un comportamiento no
uniforme, donde el origen se lo encuentra en la aparicion
coyuntural de algunos factores transitorios que ejercieron presién
negativa sobre su nivel, como ser la liquidacidén de bancos y los
castigos de transferencias al TGN. Es asi que después de un
déficit pequefio de 2.7 millones de bolivianos en el afo 1986 se
llegé a uno de 40.8 millones de en 1987, debido principalmente a
que en este periodo se llevd a cabo la liquidacién de bancos que
constituydé el 63% del total de egresos, ademas de la transferencia
al TGN de un monto importante de recursos.

En el afio 1988, se registra un DCF menor al afio anterior (20.2
millones de bolivianos), como consecuencia de que los factores
transitorios van desapareciendo.

En las gestiones 1989 y 1990, las operaciones de desarrollo
empiezan a mostrar resultados favorables, debido a los crecientes
montos recibidos por concepto de intereses provenientes de 1la
colocacién de recursos nuevos, situacidén que esta incidiendo al
logro de menores niveles de déficit cuasifiscal; incluso el ano
1989 permitidé alcanzar.un relativo superavit de 4 millones de Bs.

La notable variacién de DCF entre 1989 y 1990, se explica
fundamentalmente por el costo proveniente de la colocacién de los
CDs, el mismo que se elevd de 55.7% en 1988 hasta aproximadamente

:'A el 90% del total de gastos proyectados para el calculo del DCF.

En lo que se refiere a 1la tptalidad de 1los ingresos, éstos
observaron un incremento muy inferior a la evolucidén de los gastos.
El elemento mds importante desde la odptica de los ingresos fueron
los intereses provenientes de 1los préstamos al SPNF, cuya
participacién dentro del total de los ingresos tiene una tendencia
descendente de 94.5% en 1988 a 66.0% en 1990.

Dentro del componente de intereses recibidos del SPNF existen dos
rubros: Cobro de intereses por financiamiento del BCB con recursos
internos y cobro de comisiones por la administracion de fondos
provenientes de fuentes externas. El financiamiento interno del BCB
al SPNF estd dirigido principalmente al TGN, comprendiendo tanto
los préstamos directos .como también 1la subrogacion por esta
institucién de recursos otorgados al resto del sector publico y en
menor medida a los préstamos a las empresas publicas.

El mecanismo de otorgamiento de recursos de origen interno al
sector publico es el siguiente:
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a) Préstamos fiscales como un crédito excepcional por el periodo
de cancelacién mayor a los 90 dias, previa disposicioén legal.

b) Créditos en cuenta que se constituye en adelantos en cuenta
corriente, en vista de los futuros ingresos presupuestados de
la institucién prestataria. Esta forma de cubrir las
deficiencias transitorias del TGN por parte del BCB no puede
exceder del 10% del presupuesto destinado al gobierno central
ademdas de que el plazo de cancelacidén de esta obligacién
‘interna no deberia exceder mas de 90 dias y en todo caso,
estar efectivizada antes del término del respectivo ejercicio
fiscal. Esta forma de otorgacidén de crédito es propia para el
TGN y tuvo vigencia hasta 1985, donde los saldos acumulados
hasta esta fecha fueron transferidos a los préstamos fiscales.

Debido a la reducida capacidad de pago que caracteriza al TGN
ésta institucién se constituye en el principal deudor moroso
del BCB dentro del SPNF, ya que la participacion de su saldo
deudor respecto al total significé 85% durante los afnos en

analisis.

El nivel del saldo deudor de los préstamos fiscales otorgados
por el BCB a las instituciones publicas tuvo una tendencia
creciente (2.5% de tasa de crecimiento anual), demostrando que
se sigue contrayendo nuevos créditos frente al minimo nivel de
amortizaciones y existiendo el riesgo de la no devolucién de

estos fondos.

SALDO DEUDOR PRESTAMOS FISCALES SPNF
millones de $us. (1)

1986 411.7
1987 408.6
1988 417.1
1989 , 450.8
1990 453.1

(1) Préstamos contratados en moneda nacional y con
mantenimiento de valor.

Dentro del total de la mora del SPNF hasta el primer semestre de
1990, la administracioén central significd el 99.8% de los recursos -
otorgados en moneda nacional y con mantenimiento de valor.
Dentro del componente de ingresos financieros recibidos del sistema
financiero se considera los intereses por préstamos por liquidez al
sistema bancario. Estos .ingresos, se constituyen en el segundo
rubro de importancia creciendo su participacién, .lo que en parte
puede ser explicable tanto por la evolucidn de los préstamos por
liquidez como por la elevacidén de la tasa de redescuento.
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En relacién al resultado de las operaciones de la Gerencia de
Desarrollo se destacan los ingresos por los créditos refinanciados.
El BCB administra diferentes lineas de crédito de fuentes externas
(BID, CAF, Banco Mundial y otros), percibiendo por estas
operaciones una comisién (en promedio 1%), canalizando a su vez
estos recursos a los sectores productivos a través de los ICI's.
El diferencial entre la tasa de interés del préstamo original (que
varia entre 4 y 6 $ anual) y la del représtamo a las ICI's (LIBOR)
se contabiliza en forma separada, de manera gque posteriormente se
adiciona al resultado de las operaciones del BCB.

En los anos 1987-90 el BCB recibid en total 380.7 millones de Sus.
como desembolsos externos colocando a las ICI's 417 millones de
$us. (316.4 millones en moneda extranjera Y 100.6 millones en

moneda nacional).

Recursos de Financiamiento de Desarrollo

(Millones de Sus.)

Desemb.Ext. Fdos.Prop. Colocaciones

ICI's
1987 43.8 36.7 64.4
1988 135.0 23.6 147.2
1989 166.7 36.2 150.8
1990 35.3 4.1 54.6

La participacién de los ingresos por intereses y comisiones sobre
financiamiento de desarrollo con recursos propios, evidencidé una
tendencia descendente a lo largo del periodo, debido a la politica
.del Banco Central de operar fundamentalmente con recursos externos,
de manera que no se presione a la emisidén monetaria.

La liquidacidén de bancos en los afios 87 y 88 significé una pérdida
neta de capital para el BCB de 50.3 millones de Bs. (24 millones de
$us). Del total de las obligaciones de los bancos en liquidaciodn,
los pasivos con los depositantes significaron 12.7% y se pudo
resarcir aprox1madamente un 70% del total de las obllgac1ones en
razén a la recuperacién de los activos.

3.4 El déficit cuasifiscal para 1990

Sobre la base del resultado financiero devengado del BCB y BAB para
el primer semestre y las previsiones para el segundo, se proyecté
el nivel del déficit cuasifiscal para el presente ano que alcanza
a 0.22% del PIB (cuadro 4).

El déficit cuasifiscal previsto para el 1990, se halla explicado
casi en su totalidad por el costo que proviene de las operaciones




27

de emision de CD's. En 1989 la pérdida representd sélo el 0.20% del
PIB, en cambio en 1los primeros seis meses de 1990 se ha
incrementado a 0.31%, lo cual denota un dinamismo en la utilizacidén
de este .instrumento bdsicamente por el mayor - volumen de

colocaciones.

En relacioén al resultado de las operaciones de financiamiento de
desarrollo del Banco Agricola, experimentd una mejora considerable,
en vista de que esta institucidén especializada, no estd corriendo
con los costos financieros relevantes ya que la mayor parte de sus
obligaciones pasaron al Gobierno Central. La pérdida observada se
debe de nuevo, exclusivamente a las transferencias de capital
realizadas al sector privado en atencién a 1la cartera
irrecuperable. | “ '
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IV. DETERMINANTES DEL_CAMBIO EN EL DEFICIT CUASIFISCAL

4.1 Calculo de los determinantes del cambio en el déficit
cuasifiscal

Con el objeto de explicar el cambio de los componentes y su
incidencia en el déficit cuasifiscal, en esta seccidn se aplica la
metodologia desarrollada por Marshall y Schmidt acerca de los
determinantes del déficit fiscal en el documento "Un marco
analitico-contable para la evaluacidén de la polltlca fiscal en
América Latina".

Como se podra recordar, durante el periodo 1987-1990 en el caso
boliviano, el déficit cuasifiscal estuveo explicado en gran parte
por gastos transitorios del Banco Central relacionados con 1la
liquidacién de bancos y por transferencias del Banco Agricola al
sector privado resultado de la cartera irrecuperable. Por esta
razén, la metodologia de los determinantes se aplica bdasicamente
como un ejercicio, para el periodo 1987-1990, mas que como un
instrumento para descomponer periodo tras periodo los factores que
incidieron en los cambios observados en el déficit cuasifiscal

global.

Con este objetivo, se prepard el cuadro 7 donde se descomponen los
diferentes conceptos de ingresos y gastos de operaciones que dan
lugar al déficit cuasifiscal en variables que las determinan®.

CUADRO 7 -
COMPONENTE CUASIFISCAL DEL DEFICIT - SECTOR PUBLICO FINANCIERO BOLIVIANO :

(como porcentaje del PIB y determinantes en terminos nominales)

................................................................................

CONCEPTO 1986 1987 1988 1989 1990 (1)
................... qeescscscassucecststessancatectorrastostansanacetcansrannaas
1. INGRESOS o 0.4761 0.6253 0.5215 0.9290 0.?460

Intereses Financ.Des.BCB 0.1481 0.2452 0.2110 0.3988 0.3982
_ Tipo de cambio oficial 1.90 2.06 2.35 2.69 3.18
Int.y Com.Fin.BCB $us 5,727 10,200 9,166 17,894 18,053
Tasa de Interes 6.95 7.61 8.41 9.31 9.70
Saldo Financ.Aplic.BCB 82,402 134,039 108,995 192,206 186,115
Intereses s/credito SPNF 0.0873 0.1655 0.2020 0.0771 0.0452
Tipo de cambio oficial 1.90 2.05 2.35 2.69 3.18
Int.y Com.Fin.BCB $us © 3,375 6,883 8,775 3,461 2,048
Tasa de Interes 9.98 10.31 10.71 11.16 11.35
Saldo Financ.Aplic.SPNF 33,832 66,793 81,972 31,024 18,045
Int.y Com.Fin.Sist.Financ. 0.0000 0.0000 0.0115 0.0285 0.0232
Tipo de cambio oficial 1.90 2.06 2.35 2.69 3.18
Int.y Com.Fin.BCB $us 0 0 501 1,277 1,053
Tasa de Int.y Comis. 14.97 15.56 14.95 15.06 15.1
Saldo Financ.Aplic.S.F. 0 0 3,350 8,481 6,970

4 La informacién contenida en el cuadro 7, permitiria aplicar la metodologfa de los determinantes para
cualquier par de afos comprendidos entre 1986 y 1990.



_CUADRO 7 (Continuacidn)
COMPONENTE CUASIFISCAL DEL DEFICIT - SECTOR PUBLICO FINANCIERO BOLIVIANO
(como porcentaje del PIB y determinantes en terminos nominales)

--------------------------------------------------------------------------------

CONCEPTO 1986 1987 1988 1989 1990 (1)

Int.y Com.Fin.Des.BAB 0.2407 0.2146 0.0970 0.4246 0.2774
Tipo de cambio oficial 1.90 2.06 2.35 2.69 3.18
Int.y Com.Fin.BAB $us. 9,305 8,927 4,216 19,051 12,577
Tasa de Int.y Comis. 11.95 12.61 13.41 14.31 14.70
Saldo Financ.Desar.$us 77,865 70,792 31,440 133,129 85,556
Int.ganados por RIN CDs. 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Tipo de cambio oficial 1.99 2.06 2.35 2.69 3.18
Int.ganados RIN CDs.$us. 0 0 985 1,581 1,275
Tasa de Interes 0.00 6.60 - 7.73 7.22 6.74
Saldo prom.CDs en $us 3,042 12,750 21,895 18,919
11. EGRESOS 0.6078 1.3974 1.1417 1.0084 0.9636
" Int.Fin.Ext.desarrollo BCB 0.1940 0.1806 0.2926 0.2281 0.2379
Tipo de cambio oficial 1.90 2.06 2.35 2.69 3.18
Int.Fin.Ext.BCB RE $us. 7,500 7,513 12,712 10,236 10,783
Tasa de Interes 4.10 4.10 4. 79 5.14 5.30

Saldo Financ.Ext.Aplicado 183,116 183,238 265,527 199,065 203,276
Int.0.Dep.Remun.BCB S.Fin. 0.0000 0.0000 0.0094 0.0148 0.0166 -

Tipo de cambio oficial 1.90 2.06 2.35 2.69 3.18
Int.s/0.Dep.Remun.$us 0 0 407 663 754
Tasa de Interes 6.85 7.173 7.98 9.47 9.87
Saldo Depositos Aplicado 5,103 7,003 7,643
Int.y Com.Fin.Des.BAB 0.1088 0.0275 0.0025 0.0069 0.0260
Tipo de cambio oficial 1.90 2.06 2.35 2.69 3.18
Int.y Com.Fin.Ext.BAB S$us. 4,206 1,144 109 31 1,180
Tasa de Int.y Comis. 6.95 7.61 8.41 9.31 9.70
Saldo Financ.Aplicado 60,516 15,029 1,295 3,336 12,164
Gastos Admin.Fin.Desar.BCB 0.0421 0.0461 0.0310 0.0326 0.0254
Precio promedio 100.00 114.58 132.91 153.08 176.04
Volumen de bienes 3,089 3,443 2,380 2,575 2,080

v Gastos Admin.Fin.Desar.BAB 0.0546 0.1424 0.1054 0.1413 0.1476
Precio promedio 100.00 114.58 132.91 153.08 176.04
Volumen de bienes 4,014 10,634 8,095 11,150 12,086
Tranferencias del BCB 0.0122 0.6193 0.1166 0.0000 0.0034
Tranfs.Cartera Irrecup.BAB 0.1719 0.3394 0.4113 0.3889 0.1147
Yasa Previs.Ctas.Incobrab. 11.2 29.0 48.1 47.2 16.0
Cartera periodo pasado 112,650 100,025 87,244 99,530 103,300
Intereses por CDs 0.0243 0.0422 0.1730 0.1958 0.3921
Tipo de cambio oficial 1.90 2.06 2.35 2.69 3.18
Intereses por CDs $us 939.5 1,754.4 7,515.2 8,783.6 17,774.2
Tasa prom.descuento 13.85 14.40 14.80 15.10 15.00
Saldo promedio de CDs 6,783 12,184 50,778 58,170 118,495
111. DEFICIT CUASIFISCAL 0.1318 0.7722 0.6202 0.0794 0.2196

PIB real (precios de 1986) 7,345.6 7,536.6 7,759.7 7,970.7 8,201.9
Deflactor Implicito PIB 100.00 113.51 131.59 151.52 175.77

D L L L R R T R L LR L L L R e L e L L L T E PR T T Y

FUENTE: BANCO CENTRAL DE BOLIVIA y UDAPE, sobre la base de la informacion
contable del sistema financiero publico, Anexo No. 5.
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Los ingresos y costos financieros se descomponen en tres elementos:
Saldo deudor o acreedor relevante expresado en moneda extranjera
sobre el cual se aplican los intereses, la tasa media de interés
contratada y el tipo de cambio. Esta ultima variable se incorpora,
en razén a que la mayor parte de las transacciones financieras de
la economia boliviana se encuentran dolarizadas, consecuentemente
las tasas de interés se hallan contratadas en moneda extranjera. De
esta forma los ingresos y costos financieros prevxamente son

transformadas en ddlares.

Los gastos administrativos tanto del Banco Central como del Banco
Agricola se descomponen en dos variables: volumen de gastos y
precio promedio. Las transferencias del Banco Agricola por su
parte, se descomponen en tasa de prevision para cuentas incobrables
y cartera total del banco a inicios de periodo.

La metodologia de los determinantes del cambio en el déficit, trata
de explicar los factores que incidieron en el cambio del déficit
como proporcién del PIB. El principio sobre la que se basa, es en
la descomposicidén de la variacion total del déficit debido a los
cambios experimentados en las variables denominadas determinantes.

La férmula aplicada es como sigue:

(D/PIB), = (D/PIB),, (1 + d - pib + R)

donde:

D=  Nivel de déficit nominal

PIB= Producto interno bruto nominal

d= Cambio porcentual en el nivel de déficit nominal

pib= Cambio porcentual en el nivel del PIB nominal

R= Factor de residuo que incorpora las segundas diferencias y los

cambios simultdneos en el nivel de déficit nominal y el PIB.

Sin embargo, el déficit nominal no es mas que la diferencia entre
los gastos totales (G) y los ingresos totales (I) y el PIB nominal
es igual al producto entre el PIB real (Y) y el nlvel de precios
promedio de la economia (P).

Considerando estos cuatro elementos que son los determinantes del
déficit como proporcioén del PIB, la formula quedaria expresada como

sigue:
(D/PIB), = (D/PIB),, (1 + g -~ i -y - p + R)

donde:
g, i, y, p = Son los cambios porcentuales de los gastos totales,

de los ingresos, del producto real y del nivel de
precios, respectivamente. Es decir son 1los
determinantes del cambio experimentado en el
déficit como proporcién del PIB, desde el periodo

(t-1) hasta el perlodo t.
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Este principio se aplica a cada una de las partidas de ingresos y
gastos en que se descompone el déficit cuasifiscal. Muchas
variables que constituyen determinantes, aparecerdan en diferentes
partidas, un ordenamiento de estas variables permitira capturar la
incidencia de las mismas en el cambio del déficit total.

El cuadro que sigue, resume las incidencias de las diferentes
variables en el cambio del déficit cuasifiscal entre los periodos

1987 y 1990.

CUADRO 8
INCIDENCIAS DE LOS DETERMINATES DEL CAMBIO EN EL DEFICIT CUASIFISCAL

_ (como porcentaje del PIB y determinantes en terminos nomlnales)

-----------------------------------------------------------

CONCEPTO 1987-90
1. VARIABLES DE POLITICA (0.9614)
Tipo de cambio oficial (0.2049)
Tasa Int.R.Fin.Des.BCB (0.0598)
Tasa Int.R.Fin.Des.BAB €0.0356)
Tasa Int.P.Fin.Des.BAB 0.0000
Tasa Int.s/Cred.BCB a SPNF (0.0168)
Tasa Int.s/Cred.BCB S.Fin. 0.0000
Tesa Int.s/0.Dep.S.Financ. 0.0000
Tasa prom.descuento CDs 0.0018
Tasa Prev.Ctas.Incob.BAB €0.1522)
Saldo Financ.Aplic.SPNF 0.1208
Volumen gasto Admin.BCB (0.0183)
Volumen gasto Admin.BAB 0.0194
Tranferencias del BCB €0.6159)
11. VARIABLES EXOG.EXTERNAS 0.0728
Tasa Int.Fin.Des.Ext.BCB 0.0528
Financ.Des.Externo BCB 0.0199
~111. VARIABLES ENDOGENAS (0.1633)
Saldo Fin.Des.Otorg.BCB (0.0953)
Saldo Fin.Des.Otorg.BAB (0.0448)
Saldo Fin.Des.Recib.BAB €0.0052)
Saldo Fin.BCB a S.Financ. €0.0232)
Saldo prom.CDs en M/E 0.0000
Saldo promedio CDs totel 0.3680
Saldo 0.Dep.S.Fin.en BCB 0.0166
Precio promedio Gtos.BCB 0.0247
Precio promedio Gtos.BAB 0.0764
Cartera BAB periodo pasado . 0.0111
PIB real €0.0682)
Deflactor Implicito PIB €0.4235)
.lV. RESTO DE FACTORES 0.4993°
V. TOTAL VARIACION DCF €0.5526)
DEFICIT ANTERIOR 0.7722
DEFICIT ACTUAL | 0.2196

------------------------------------------------------------

FUENTE: BANCO CENTRAL DE BOLIVIA y UDAPE, sobre la base de la
informacién contable del sistema financiero publico.
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Con el objeto de conocer los factores de politica econdémica, los de
origen externo y los factores enddégenos que han dado lugar al
cambio en el déficit cuasifiscal, 1las variables han sido
clasificadas en cuatro grupos: variales de politica, variables
exégenas externas, variables enddgenas y resto de factores que
tienen relacion con la parte residual de la descomposicidén de los
diferentes conceptos del déficit cuasifiscal.

Las variables de politica expresan las acciones del gobierno en
materia de politica monetaria y fiscal. También se hallan
incorporadas en este grupo las transferencias del Banco Central
otorgadas al sector privado relacionadas con la liquidacién de
bancos, asi como la tasa de previsioén para el castigo de las
cuentas incobrables relacionadas con la cartera en mora del Banco

Agricola.

Las variables exdgenas externas, estdn expresadas bdsicamente por
la tasa de interés internacional sobre créditos de desarrollo y por
el financiamiento externo que recibe el Banco Central.

Las variables enddégenas en cambio, se refieren a todos los factores
que estdn relacionados con el comportamiento de 1los agentes
econémicos y de la economia interna en general, dentro de éstos se
puede senalar por ejemplo el monto de CD's efectivamente demandados
por el publico, el nivel de precios promedio de la economia, los
montos de financiamiento de desarrollo demandados por los sectores

productivos, etc.

Como se observa en el cuadro 8, la disminucién en el déficit
cuasifiscal de 1987 a 1990 estuvo explicado basicamente por los
factores de politica, destancdndose dentro de éstos el descenso en
la asistencia del Banco Central a los acreedores de los bancos
quebrados, la disminucién en la tasa de previsidén para cuentas’
incobrables del BAB, el tipo de cambio y el manejo de las tasas de
interés del financiamiento de desarrollo.

El primer aspecto, estrictamente no constituye una variable de
politica, su presencia se debe a la voluntad del gobierno en
preservar la confianza del publico en el sistema financiero y la
mayor parte de los costos por este concepto se erogaron en 1987.

El segundo aspecto, tiene que ver con las aplicacioén del D.S. 21660
que instituyé el aumento en la tasa de previsién para el BAB
precisamente en los affios 1987 a 1989, regularizandose

posteriormente esta tasa para 1990.

Los factores externos, jugaron un papel contrario a las variables
de politica. En efecto, la incidencia de éstos tiende a incrementar
el déficit que se habia observado en 1987, destacandose la tasa de
interés pagada por el Banco Central por el financiamiento externo,
asi como el monto de desembolsos externos para financiamiento de

desarrollo.
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En relacién a las variables enddgenas, su incidencia en el déficit
cuasifiscal fue el de aminorar su nivel a través del periodo
considerado. Los factores mds importantes para este efecto
constituyeron los saldos de financiamiento de desarrollo, el nivel
de precios y el comportamiento del producto real. Sin embargo, el
comportamiento de la variable saldo promedio de colocaciones de CDs
en el publico, ha sido un factor que ha incidido negativamente
tendiendo hacia el crecimiento del déficit cuasifiscal.

Los mayores desembolsos otorgados tanto por el Banco Central como
por el Banco Agricola por concepto de créditos de desarrollo,
tienen su explicacién en el aumento de disponibilidad de recursos
externos que recibidé el pais y la mayor demanda por parte del
sector productivo. Consecuentemente, los ingresos financieros de
estas instituciones mejoraron notablemente en relacidén a los
costos, ya que los préstamos nuevos del Banco Central en
condiciones no subsidiarias empezaron a dominar las operaciones y
las obligaciones del Banco Agricola paulatinamente pasaron a
constituir pasivos del gobierno. .

El comportamiento sefalado anteriormente tiene relacién tanto con
la evolucioén del preducto real como con la del nivel de precios.
Desde 1987, la actividad econdmica empezdé a mejorar, de manera que
el crecimiento observado en las diferentes actividades en un
contexto de estabilidad, influyd positivamente en las finanzas del
sector publico financiero, contrario a lo acontecido durante los
primeros cinco anos de la década de los ochenta.

4.2 Implicacioneé de politica econdmica del déficit
cuasifiscal ' '

4.2.1 Las variables de politica en los determinantes
' del cambio en el déficit cuasifiscal

En relacidén a las variables de politica que han afectado al cambio
en el déficit cuasifiscal durante el periodo 1987-1990, es
necesario realizar los siguientes comentarios: _

En primer lugar, tal como se tiene definido el déficit cuasifiscal
(criterio amplio), la politica cambiaria ha incidido positivamente
hacia el logro de un menor nivel de déficit cuasifiscal, como
consecuencia de gque casi la totalidad de los prestamos se
encuentran contratados con clusula de mantenimiento de valor. Esto
es que el régimen de tipo de cambio administrado ha permitido tener
mds ingresos que costos en las actividades parafiscales, asi 1lo
manifiestan los resultado del cuadro 7 acerca de los determinantes
en el cambio del déficit cuasifiscal.

La leccién que surge de esta observacién, es que cuando las
operaciones financieras se encuentran altamente dolarizadas y las
operaciones en moneda extranjera del sector publico financiero
presentan resultados superavitarios, se deberia propender a no
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mantener fijo el tipo de cambio, sino que vaya ajustandose de‘?
acuerdo alguna regla, por ejemplo en una tasa igual o superior a la:
tasa de inflaciodon interna.

Un segundo aspecto que se deduce del cdlculo de los determinantes
del cambio en el déficit cuasifiscal, es que la liberalizacidén de
la economia y conforme a ésta, el establecimiento de tasas de
interés de créditos de desarrollo indexadas al tipo de cambio,
impactaron positivamente en las finanzas del SPF y por tanto
incidieron a un menor nivel de déficit cuasifiscal. La importancia
de la politica de tasas de interés sobre créditos de desarrollo
aplicada durante el periodo 1987-1990, radica en la desaparicion
paulatina del crédito subsidiado que existia en el pasado. Las
operaciones de financiamiento de desarrollo del- Banco Central en
los dos ultimos afios (1989-1990) arrojan resultados superavitarios.

Las variables que intervienen en el costo por la colocacién de CD's
del Banco Central, constituyen elementos potenciales de déficits
cuasifiscales permanentes. No solo el volumen de CDs emitidos
durante 1987-1990 ha afectado negativamente las finanzas del SPF,
sino también la tasa de descuento. En atencién a esta situacién en
la seccidén que sigue, se realiza un andlisis de las implicaciones
que puede tener el uso acelerado de este instrumento sobre el

programa financiero.

4.2.2 Implicaciones del uso de los Cd's en el programa
financiero

Los recursos que capta el Banco Central por la colocacién de los
Certificados de Depdsitos tienen objetivos de cumplimiento de metas
del programa financiero del gobierno. Los criterios para 1la
colocacién de CDs, en general se hallan relacionados con problemas
fiscales y de ajuste externo, manteniendosé dentro del area de
regulacién monetaria y originando un costo financiero cada vez mds
creciente. Esta observacién puede ser ilustrada, en el cuadro que
sigue, al relacionar los CDs colocados por el Banco Central, el
costo por el pago de intereses y el comportamlento del credlto
interno neto al sector publico.
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CUADRO 9
EMISION TOTAL DE CERTIFICADOS DE DEPOSITO (CDs) DEL BANCO CENTRAL

Y EL CREDITO INTERNO NETO AL SECTOR PUBLICO
(en miles de Bs)

—— . — — . L —— D . T D " - D T G - S - D T —— - T - G SIS T D WD T S - W ——— D G T G " S —— s T ——

CONCEPTO 1987 1988 1989 1990(1)
1.Monto emisidén CDs 12167 50778 51638 57478
2.Costo por intereses CDs 3608 17663 23642 25422
3.Costo CDs/PIB (%) 0.04  0.17 0.20 0.35
4.Flujo de Cred.N.S.Pub. 398664 327300 592900 62909
5.Flujo Cred.N.S.Pub/PIB(%) 4.7 3.2 4.9 1.8

FUENTE: Informacién de SAFCO, BCB y UDAPE.
(1) Estimacion primer semestre

Los CD's que emite el Banco Central redituian una tasa de descuento
similar o superior a la tasa de interés pasiva del sistema
bancario, son contratados tanto en moneda nacional (con una tasa de
descuento promedio actual de 32.5%), como en moneda extranjera y
con mantenimiento de valor (con una tasa promedio actual de 15%).

Sin embargo, dada la alta dolarizacidén de la economia boliviana, la
estructura de la colocacidén de CDs se halla dominada por los de
moneda extranjera (un 75% del total). Actualmente se observa una
tendencia a mejorar la preferencia del publico por 1los CDs
contratados en moneda nacional, en vista de 1las acciones de
politica de tasas de interés que esta llevando a cabo la autoridad

‘ monetaria.

. -k [ .

Cuando se observa en las cuentas monetarias del Banco Central,
crecimientos excesivos en el crédito al SPNF debido a desajustes
fiscales, y por tanto, una elevada participacién de los activos
domésticos en el total, se corre el riesgo de no cumplir con las
metas programadas de acumulacién de reservas internacionales netas
y de endeudamiento interno del SPNF. Consecuentemente, se recurre
a la emisién de mayor volumen de CDs, a traves de la utilizacidn de
una mayor tasa de descuento, como incentivo. Esto permitira
recuperar finalmente, los niveles deseados de -acumulacidén de
reservas internacionales netas y modificar la composicién de los
activos domésticos del Banco Central.

No obstante, el mecanismo de ajuste descrito anteriormente a
implicado un costo para el Banco Central, expresado por el pago de
intereses a 1la tasa de descuento contratada. De no haberse
incurrido en el desajuste fiscal se hubiera evitado este costo, de
aqui que corresponde imputar la pérdida incurrida como de caracter

cuasifiscal.
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El instrumento de los CDs, esta siendo utilizado actualmente en
forma sistemdtica, por lo que se hace necesario investigar sus
efectos no sélo sobre el costo incurrido, sino fundamentalmente por
sus implicaciones que representa en la efectividad de las politicas

monetaria y fiscal.

Si partimos de la indentidad central del modelo de programacién
financiera (balance monetario del Banco Central) y consideramos las
caracteristicas actuales de la economia boliviana (economia pequefa
y abierta, con régimen de tipo de cambio administrado -crowling
peg-, bajo desarrollo del sistema financiero y altamente
dolarizada), fdcilmente puede concluirse que el uso intensivo de
los CD's puede tener efectos macroecondémicos adversos.

Para esto, se parte de la premisa de que el costo incurrido por el
Banco Central por las operaciones de emisidén de CDs es una fuente
de expansidén monetaria y por tanto, implica una presién sobre los
recursos que puede generar el instituto emisor en moneda nacional
y sobre el nivel de reservas internacionales.

La ecuacién correspondiente al balance monetario del Banco Central
en su forma reducida, es:

(1) EM = RIN + CIN

donde: EM es la base monetaria, RIN las reservas internacionales
netas y CIN el crédito interno neto.

El crédito interno neto por su parte, se desagrega en:
(2) CIN = CNSP + CNSF + OAN

donde: CNSP es el crédito neto al sector publico no financiero,
CNSF el crédito neto al sistema financiero y OAN otros activos
netos, donde se incluyen las cuentas del propio Banco Central.

En términos de flujos, las identidades (1) y (2) pueden ser
escritas muy similarmente, como:

(3) FEM = FRIN + FCIN
(4) FCIN = FCNSP + FCNSF + FOAN

donde la letra F que antecede, significa cambio en la variable
correspondiente.

Por otra parte, de acuerdo al destino o la creacidén de pasivos del
Banco Central, la base monetaria puede ser expresada como:

(5) EM =C

donde: C es el circulante en poder del publico y de los bancos.
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Ahora bien, el costo que representa el pago de intereses por la
colocacion de CDs en moneda nacional, se traduce en mayor emisiodn
monetaria que va ser expresada por el lado de los pasivos en
circulante (C) y por el lado de los activos, en un mayor
endeudamiento del sector publico consolidado, esto es, un
endeudamiento del propio Banco Central, que posteriormente incidira
en una disminucién de su patrimonio neto. Por tanto, en términos de
flujos, el término otros activos netos puede ser escrito como:

(4) FOAN = OFOAN + i CDs

donde: i representa la tasa media de descuento que paga el Banco
Central por los certificados de depdsito, CDs el monto total de
certificados de depdsitos y OFOAN el flujo de otros activos netos

por otros conceptos.

A medida que se incentive a los demandantes con una mayor tasa de
descuento, se podra emitir un mayor volumen de CDs, tanto en moneda
nacional como en moneda extranjera. El1 efecto de esta situaciédn,
serda un mayor monto de erogacién por concepto de pago de intereses
(i CDs), consecuentemente aumentarda el crédito interno neto, como
parte de un conjunto de otros factores.

Por otra parte, el efecto expansivo del pago de intereses sobre la
emisién monetaria se manifestarda por el lado de los pasivos, en
mayor circulante (C).

Si los agentes econdmicos no desean mantener cantidades adicionales
de dinero’, es decir se encuentraban satisfechos con el nivel de
demanda anterior a la erogacién de recursos por parte del Banco
Central por concepto de intereses por CDs en moneda nacional, el
exceso de circulante va generar mayor demanda de divisas con lo que
las reservas internacionales tenderan a disminuir. En estas
circunstancias, si existen suficientes reservas - internacionales,
situacidén que no siempre es el caso de la economia boliviana, 1la
pérdida de reservas podra ser sostenida, pero no por mucho tiempo,
precisamente debido a que la programacion financiera determina un
nivel deseado de reservas internacionales o una meta.

La colocacién de CDs continuara hasta el punto en que su demanda se
detenga. Sin embargo cuando esto ocurra, la magnitud del costo por
la emisién de CD's serda de importancia, influyendo la pérdida de
reservas en la tasa de devaluacion del boliviano y por tanto en la

tasa de inflacidn.

5 Lo cual es muy probable en la economfa boliviana debido a la alta dolarizacién que experimenta.
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PRINCIPALES CONCLUSIONES

Los aspectos desarrollados en las secciones anteriores permiten
arribar a las siguientes conclusiones:

a)

b)

Desde el punto de vista del Banco Central, se ha enfrentado
con dificultades en la aplicacidén del concepto de déficit
cuasifiscal. Diferentes trabajos consideran como déficit
cuasifical al resultado operativo del Banco Central. Este
criterio no fué aplicado en el caso boliviano, se considerd en
cambio, so6lo algunas partidas del resultado operativo del

" Banco Central, las mismas que se asumen tienen relacidén con

las act1v1dades parafiscales y son las que dan origen al
déficit cuasifiscal.

Tal como se definidé el déficit cuasifiscal en el caso
boliviano, se enfrentd con dos dificultades. Primero, que el
Banco Central realiza una serie de actividades que se
consideran no monetarias, y precisamente el resultado de estas
actividades determind el concepto ‘"amplio" de déficit
cuasifiscal a que se hace referentia en la seccidén 3.4. En
estas actividades no monetarias, existen operaciones bancarias
que tradicionalmente ha ejecutado el Banco Central de Bolivia,
estas son los intereses y comisiones recibidos por 1los
préstamos al sistema financiero y los intereses pagados sobre
otros depdésitos del sistema bancario. La no inclusidén de estas
operaciones determiné el concepto "restringido" de déficit
cuasifiscal referido tambien en la seccién indicada arriba.

La segunda dificultad, proviene de la administracioén del

financiamiento de desarrollo que realiza el Banco Central al

sector productivo, a través del sistema bancario y de la
Gerencia de Desarrollo. El objetivo para el cual se cred el
financiamiento de desarrollo fue la de fomentar al sector

- productivo mediante la otorgacién de créditos a tasas de

interés subsidiadas; consecuentemente constituia una fuente de
creacidén de déficit cuasifiscal. Sin embargo, desde fines de
1985 con la Nueva Politica Econdmica, el caracter de crédito
subsidiado fue paulatinamente desapareciendo ya que los
créditos se otorgan con clausula de mantenimiento de valor y
la tasa de interés queda automaticamente indexada®.
Actualmente, las operaciones de financiamiento de desarrollo
arrojan resultados superavitarios; por tanto, surge la duda de
que se deberia incluir o no en el calculo del déficit

cuasifiscal.

D.S.

6 La tasa de interés constituye la LIBOR, fue normada con el
21660 de julio de 1987 y en general supera a la tasa de

interés que paga el Banco Central al exterior, por los recursos que
recibe.
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En el caso del Banco Agricola en cambio, las operaciones de
financiamiento de desarrollo representan pérdidas para el
Estado, no precisamente por la tasa de interés subsidiada,
sino po la elevada cartera en mora que tiene esta institucioén
Yy gque en ultima instancia significa 1la otorgacién de
transferencias del sector publico al sector privado.

En relacioén al nivel de déficit cuasifiscal estimado con el
criterio amplio, para el periodo 1986-1990, su magnitud como
proporcién del PIB alcanzdé en 1987 a un maximo nivel de 0.8%
del PIB aproximadamente. Para 1990 se tiene previsto un nivel
de s6lo 0.2% del PIB. Se observa entonces, que a pesar de los
costos crecientes por el pago de intereses sobre las

colocaciones de CDs, existen actividades como las operaciones

de financiamiento de desarrollo del BCB, que estdn incidiendo
positivamente hacia la disminucidén del déficit cuasifiscal.

Si se tiene presente los niveles del déficit del SPNF y se
adicionan los niveles del cuasifiscal, el verdadero déficit
fiscal alcanzaria en 1987 a 9.0% del PIB, en 1988 a 7.2% (0.6%
DCF), en 1989 a 5.6% (0.1% DCF) y en 1990 a 3.7% del PIB.

Por otra parte, se observd en algunos anos que gran parte del
déficit cuasifiscal estuvo explicado fundamentalmente por
factores transitorios, como son los costos incurridos por el
Banco Central en la asistencia a los acreedores de los bancos
quebrados (1987-1988) y las pérdidas declaradas por el Banco
Agricola debido a su cartera irrecuperable (1987-1989).

El factor permanente y creciente del déficit cuasifiscal desde
1988 constituye sin duda, el costo por concepto de intereses
pagados por el Banco Central por la colocacidén de CD's, siendo
este reflejo de desajustes fiscales y monetarios. En 1988
este concepto representaba sélo el 0.17% del PIB, en 1989
alcanza al 0.20% y para el presente afio se tiene previsto que
alcanzara a 0.39% del PIB. _

La importancia del costo por los intereses pagados por CD's
radica no sélo por su magnitud sino por sus implicaciones
macroecondémicas. Los CD's si bien sirven como instrumento de
politica monetaria, su uso ha estado en cierta forma asociado
a problemas fiscales y de ajuste externo. El costo por
intereses es una fuente de presién permanente tanto sobre la
emisién monetaria como sobre' el nivel de las reservas
internacionales, consecuentemente se debera tener especial
cuidado en el futuro para no exceder en su utilizaciodn.

En relacién a los determinantes del cambio en el déficit
cuasifical, el ejercicio realizado para el periodo 1987-1990
permite concluir que las variables instrumentales jugaron un
rol positivo al aminorar la magnitud del déficit. La politica
cambiaria asi como el manejo de las tasas de interés del
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crédito de desarrollo fueron acertadas, si se tiene presente
la alta dolarizacion de la economia boliviana. La variable
gue jugodé un rol negativo al acrecentar el déficit cuasifiscal
fue la tasa de descuento pagada por la colocacién de CDs.

Los factores externos en cambio, incidieron hacia el
crecimiento del déficit cuasifiscal, debido -bdsicamente a un
mayor nivel de endeudamiento externo del Banco Central y en
razén al encarecimiento paulatino del financiamiento externo.

Dentro el mismo periodo (1987-1990), las variables enddgenas
jugaron asimismo una incidencia hacia la disminucién del
déficit cuasifiscal. Esto tiene relacién con el desarrollo
del contexto macroecondémico acurrido durante este periodo, ya .
que la estabilidad pérmitiod crecimientos en el producto real
Yy el pais mejordé su capacidad de endeudamiento con el
exterior. Los mayores niveles de financiamiento externo,
pudieron ser colocados a los sectores productivos, de manera
que los ingresos por intereses y comisiones del crédito de
desarrollo, aumentaron considerablemente para las
instituciones finacieras publicas. :

La variable enddégena que afectd hacia el crecimiento del
déficit cuasifiscal, fue el saldo promedio de CD's del Banco
Central mantenido por el publico. El1 crecimiento de este
activo, se debe tanto a desajustes fiscales y externos como al
elevado grado de dolarizacioéon de la economia.

Es importante indicar que 1la composicién del déficit
cuasifiscal durante el periodo de estudio, se diferencia de la
que se podria establecer para periodos anteriores a 1986,
debido a que la economia y por tanto el sistema financiero
experimentaron importantes cambios estructurales e
institucionales. Uno de estos cambios, radica en 1la
liberalizacidén de precios de la economia, lo ‘que ha permitido
eliminar gradualmente las tasas de interés subsidiadas de los
programas de crédito de desarrollo. Las operaciones de
financiamiento de desarrollo del Banco Central, en la
actualidad presenta resultados superavitarios. .

tro de los cambios importantes en el &mbito financiero,
constituye 1la creacién desde 1987 de 1las operaciones de
mercado abierto del Banco Central, emitiendo bdasicamente
activos de corto plazo denominados CD's. Por otro 1lado,
durante el periodo de estudio tanto el Banco Central como la
banca especializada incurrieron en pérdidas relacionadas con
el saneamiento del sistema financiero.

Finalmente, la prodresiva dolarizacidén de la economia ha
permitido. un cambio sustancial en la composicién de los
pasivos monetarios del Banco Central, situacidén que tambien se
convierte en otra condicionante del nivel y composicién del




Galicil cuasifiscal. & juaie Gel presente &ic, 105 ganivos
remunerados constituyen el ©69% del total, comparado ccn la
uQﬂpOSlClon de diciembre de 1986 en gue la totalidad ce los
pasivos monetarios no evan recunerados. Esto es un reflejo del
crecimiento pruoo~010u~”4xmte mayor de los activos c¢n moneda
extranjera del sector prav.ad con relacidn a sus coleocacioines
en moneda nacional.



ANEXD e,

CUENTH BE INGRESGS ¥ GASTOS DEL SECTOR PUBLICO FINANCIERD: 1985-1939

{en ailes de Bs)
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168,523

1,488 {15,811} {11,992) {96,002){107,5%4)

1 9 g 6 {1} { 9
CONCEPTD R.EST. B.MIN. RB.AGRIC., SURTOTAL BCB{2}  T@IAL  B.EST. E.KIN, B.AGRIC.
1. INGRESODS 24,507 8,676 17,679 50,882 208,236 259,118 182,303 26,963 17,757
- INGRESOS CORRIENTES 28,507 8,676 17,677 50,862 41,639 92,821 14,702 g‘,Ol’ 13,3
Inter .Cred.S.Privade 11 200 3,345 4, 33 18, 876 18,876 12,183 2,913 12,251
_Comisiones L,072 b6 1 753 4,405 §,5806 2,799 "167 343
“Btros Ino, fznuncxero= ¢ L3 80
Int,y C.Cred.5.Pub.fI 0 8,412 5,412
Int.y C. Cred S.Fub.RE i &
-Xnter Cred.5.Finan.RI ¢ 0
Inter.Cred.S.Finan.RE 0 2,605 ;,605
Ingrescs Fin,Des.BCB ¢ 9,288 9, 26
Rendis.Dep.8CH ]
Inter.s/Depos.Ext. 9 0
Inter.Corv.Cred.Recip. 0 15,023 15,003
Inter.s/Valores,Ext. ) 0
Rendie,aportes £AR it 1}
Ing. Inv.pernanentes 2,504 2,504 2,904 1,347
Camtdos 4,81 {1,3) 3,160 84 32U 774 4,297
Lomision s/Vitas.Divis, 0 9
Biferenc.Vtas.Bolsin & 173 173
Correspons  BCR L,éOO 2,600 2,600 6,599
Recuperaciones 8% 282 857  4,28% & lﬁ” 1,035 3
Venta de zinerales 2,363 2,363 ¢,463 2,433
Yenta de materizles 472 472 472 2
Venta de Mag.y Equip. 268 268 269 248
Superavit Provisiones 2,188 2,188 2,188 18,410
Otros ingresos Ctes. 1,015 563 11,580 13,158 13 158 2,819 5,182
INGRESOS DE CAPITAL it 9 ¢ 0 166,597 166,597 137,600 (5,049} 9,399
Dtros Ing.capital 0 0 134,390
Revaluac.Oro ? Jata 0 166,397 186,597 ‘
fjust.Infl.y T.Bienes 0 0 3,210 {5,049 9,399
§1.EGRESES 23,735 8,342 23,941 55,988 135,448 191,436 159,972 25,470 43,568
EGRESOS CORRIENTES 23,738 8,342 11,286 43,363 43,217 86,530 L‘,675 25,473 14,536
Inter.Dep.S.Privado 10, 1628 10 6"8 10, 528 4,293
Inter.Fin.Externo 607 1,628 2,233 2,;45 1,09
Inter.Fin.EBCR 6,453 ‘ 6,46J 5,363 - 2,382
Int. s/Deg .TRRURET 3005 0 0
Int.por C0c ¢ 1,785 1,785
. Gastas Fin,Des, BCB 9 14 250 14,28
- Carpos FHI y FAR 0 &
Liguidacion Bancos 4 0 0
Btros Bestos Financs. . 108 PRI V) VN P 1 154
Reauneraciones 7,847 2,99 1 44 12,386 9,198 ”1 574 10,070 §,3M4 2,972
Contrib,Seg.Social '103 77 42 501 N 1 308 174 '352
Materiales y Suminis, 741 316 43 1,400 1,6?6 ¥ 3,078 1 820 481 2,668
Servic.no personales 2,144 749 677 a,t#& 5,048 8,588 3 1041 2,748 1,315
Inpuestos indirectos 0 : 0
Ispuestos directos 4 : i\ 438
Deprec.y castigos 2,302 1,232 778 4,312 25 4,337 2,704 14,878 778
Otras provisiones 37 243 280 260 '626 1,582
Riuste Gest.Anteriores 2,003 (719) ,284 1,284 (13}
Otros gastos Ctes, a8 "9 9,733 9, 829 i 2,37
EGRES05 DE CAPITAL 0 0 12,625 12,625 92,231 104,836 137,297 0 29,032
Inversien Fis.bruta 0 -0
F?ansf.Casti?.lrrecup. 12,625 875 137,297 29,032
Caabios arbitraje ¢ 91,335 94,33
F1.5ALD0 GLOBAL 172 334 (6,232) (5,126) 72,808 67,682 2,3
SALDD EN CTA.CIE, 172 334 6,393 7,499 {1,5%8) §,941 2,027 6,337 3,812
SALDO EN CTALCAPITAL 0 0 (1‘.6Lﬁ) (1;,6’5) 74,366 61,748 "304

1) Cifras estimadas

12,384

UENTE: Inforaacion contable de las instituciones f:nancxeres publicas,
Elaborago por UDAPE y Banco Central de Bolivia.

2) Intluye los ingresos y gestos financieros de las operaciones de finantiamiento de desarrolle

{24,082) (41,8
(5 049} (19 633) {2 4,418) {71,380} (96,3

- -



continuacion) MEYD No. i
‘UENTAS DEL SPF:1785-1939
len miles de Bs)

{ 9 8 8 | 8 9
CONCEPTO R.EST. B.MIN, B.AGRIC. SURTOTAL ECR{2)  TOTAL B.EST. B.MIN, B.AGRIC, SUBTOTAL BCR{2}  TOTAL
I INGRES05 27,79 D40 44,600 95,819 212,80 308,669 128,183 42,25 53,287 223,66% 224,717 443,382
INGRESOS CORRIENTES 21,816 23,423 9,909 5§,143 106,937 162,03% 148,273 42,255 04,277 241,805 125,848 367,653
Inter.Cred.S.Privago 8,672 7,389 7,576 23,787 23,787 47,424 26,059 44,802 113,185 118,285
Lomisiones 3,688 ) 243 3,95 3,738 15,94% 106 17,051 17,051
Otros Ing.financieras 328 328 5,822 5,930 5,034 5,088 1N e 3,37% 15409
Int,y €C.Cred.5,Pub.Ri 0 20,816 20,116 0 8,707 8,707
Int.y C.Cred,5.Pub.fE ¢ 670 670 0 985 985
“Inter.Cred.5.Finan Rl ¢ 2,82 2,972 0 4,960 4,965
Inter.Cred.5,Finan.RE 0 13,145 13,145 ¢ 12,83% 12,835
Ingresos Fin,Des,BCE 0 10,51 10,58 0 38,369 38,389
Rendin, Dep, BCR 0 ¢ 22,778 414 23,192 23,192
Inter.s/Depos.Ext, 0 35,747 35,747 : ¢ 23,571 23,571
Inter.Conv.Cred.Fecip. 0 4,038 4,038 0 2,571 2,418
Inter.s/Valores.Ext. 0 587 a7 0 165 763
Rendim.aportes FAR 9 11,068 11,044 ¢ 17,658 17,681
Ing.Inv.persanentes 7,634 7,634 7,634 9,773 [ 9,782 3,781
Lanhios . ¢ 2,280 2,281 ¢ 3787 3,74
fomision s/Vtas.Divis, 0 0 6,937 6,9%
Diferenc,Vtacs.bolsin ¢ b6 266 0 48 &8
Correspons.BCB 0 0 : 0 9
Recuperaciones 1,443 749 2,192 238 2,470 43,397 43,397 1,270 44,687
Venta de minerales 15,108 15,108 15,108 9,611 9,618 9,611
Venta de saterizles 0 it _ 0 ' 0
Venta de Mag.y Equip. Y 0 0 6
Superavit Provizicnes 0 0 ' ¢ ¢
Otros ingresus Ctes. 5l 2,090 2,141 2,448 2,920 5,765 8,683 8,633
IRGRESOS DE CAPITAL 4,980 0 34,691 40,671 104,913 146,584 (20,120) ¢ 1,980 ({18,140} 98,869 80,709
Otros Ing.capital " 5,980 {175} 35,805 5,805 (20,120) 0 1,980 (13,140) {18,140)
Revaluac.Bro v plata ¢ 99,482 - 99,482 0 83,150 85,110
Ajust.Infl.y T.Bienes 34,866 34,866 6,431 41,297 : : 13,18 15,799
1.EGRESES 40,635 22,033 83,046 116,216 168,327 284,843 124,733 41,624 77,777 244,33 294,319 499,263
EGRESOS CORRIENTES 80,633 22,035 14,548 74,218 180,994 235,212 124,73F 41,629 31,044 197,371 176,774 374,145
Inter.Dep.S.Privado 5,579 4y 5719 519 7,44 7,48 7,154
Inter.Fin.Externo W3 1,388 1,924 6,181 8,08% 1,725 4,422 6,447 4,260 10,407
Inter.Fin HCR ™ 2 6 11,810 4,206 836 18,352 18,852
Int.s/Dep.resunerados : 9 957 957 0 1,785 1,785
Int.por Chs & 17,663 17,463 0 23,642 23,842
~Bastos Fin.Des,BCB 9 29,876 29,876 : ¢ 27,551 27,55t
. Cargos FHI y FiR -0 52,387 82,387 : 0 64,549 64,349
. Liquidacien Bancos 0 115,919 11910 o ¢ 0
~ Ptros Bastos Financs. 0 4,013 4,013 193 &,37% 8,568 M 9,083
Resuneraciones 14,303 4,743 3,983 23,23 15,87 38,781 23,583 4,830 - 5,801 3b,246 17,570 55,786
Contrib,Seg.Sorial ¢ 4 & 0
Hateriales'y Suminis, 10,730 491 3,577 14,788 2,077 15,885 7,66l 3,140 3,764 14,565 1,214 16,779
Servit.no personales 231 478 1,50 2,047 14,497 15,744 51 27 2,78% 3,0k 17,47 20,470
Iupuestos indirectos : 0 ¢ 1,903 1,389 3,252 3,252
Inpuestos directos 0 ] : 0
Deprec.y castigos 14,876 728 15,604 3,423 19,027 4,377 1,377 6,220 7,547
Qtres provisiones 1,371 913 2,284 2,284 67,816 11,057 78,873 . 78,873
fijuste Gest.Anteriores 243 83 332 858 833 12 8 15,110 13,1X 13,150
Btros gastos Ctes. 7,410 ¥ 744 2,33 9,937 2,828 3,391 4,217 11,081 17,288
ngESGS_DE gﬁP!gﬁLt 0 0 41,998 41,993 7,333 49,33 0 0 45,963 46,963 78,135 125,113
wersion Fis,bruts 0
Yransf.Castig.lrrecup. 41,998 46,963
Casbios arbitraje 0 7,333 7,33 : 0 78,185 78,158
1.5ALD0 GLOBAL {12,839) 1,388  {8,946) {20,397) 44,8237 24,46 3,420 631 {24,720} (20,669) {30,212) (59,831)
SALDO EN CTALCTE, {18,819} 1,388  (1,639) {19,070) {5%4,057) {73,127} 23,540 631 20,263 44,434 (580,928} i§,4%2)

SALDO EN CTA.CAPITAL 3,980 0 (7,307} {1,327} 98,580 97,233 (20,120) 0 (44,993) {65,103} 20,714 {44,337)




RESULTADO DPERATIVO DEL B.C.B.{EFECTIVO)

f (En ailes de bolivianos)
4 = R - zmzrzzarasossssscoTsssessssssssssszssssss=
; 1 I Il v 1986 (1)
£ DESCRPCION - TRIM TRIN TRIN TRIN  FLUJD ANUAL
i 1.~ RIN-RESERVAS INT, NETAS 62.0 §.0  B1.015,112.0 15,259.0
3 a) INGRESDS 62.0 4.0 81.0 15,112.0  15,259.0
i Ints. sobre depositos externos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
I Ints. convenio credite reciproc 6.0 0.0 0.0 15,019.0  15,025.0
5 Coaisitn s/Ventas divisas 0.0 00 00 0.0 0.0
3.0 Diferencia de caebio por opera 56.0 0.0 0.0 3.0 61.0
3 Rendieientos aportes FAR 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
i Int. s/valores externcs 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
§ Diferencias ventas bolsin 0.0 4.0 81.0 88.0 173,90
! .
4 .
% b) EGRESOS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Jd * Cargos FH1 y FAR 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
i Perdidas de casbio p/arbitraje 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
: Perdidas de casbio p/operaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdicas de cambic p/revaluacibn 0.0 0.0 0.0 0.0 6.0
Ints.s/prestasos Bcos. priv. Ext. 0.0 0.0 9.0 0.0 0.0
Ints.s/fondos ext. Result.Best Ant. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2.~ 616-SECTOR PUBLICO NO FINANCIERD 2,234.0 938.0 1,835.0 1,765.0 6,412;0
a) B16n Con Recursos Internos 2,234.0  558,0 1,855.0 1,745.0 - &,412,0
Ingr. p/lnts. s/fcart.sector pthlico (a) 2,234.0  53B,0 §,835.0 1,765.0  6,412.0
K : b) 616x-Con Recursos Externos : 0.0 0.0 0.0 0.0 . 0.0
Ingr. p/Ints. RIC-1DA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
) " Ingr.p/ Comisiones sector publico 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3.~ SF-SISTEHA FINANCIERO 304.0  789.0  476.0 1,006.0  2,605.0
a) SFid-x con Recursocs Externos 304,0  789.0 4760 1,056.0  2,6035.0
Ingr.p/Ints, y cok. s/finan desarrollo. 257.0  503.0 0.0 8410 1,401,0
Ingr.p/Cosisitn s/créditos docusent 18.0  20%.0  384.0  378.0 989.0
. Ingr.p/Conisitn Financ. Argentina 29.0 91.0 92.0 37.0 215.0
b) SFi-n Con Recursos Internos 0.0 . 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingr.p/Ints, s/cartera sisteea financ. 0.0 - 0.0 0.0 0.0 0.0
- Ingr.p/lnts, por sobreg. cta. cte. bancos 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0
4,-LIQUIDACION BANCDS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
. 5.-DMGgig-OBLIGACIONES ER MONEDA EXT. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Egresos Ints, s/ptmos y dep. Org. Int. 0.0 0.0 0.0 - 0.0 0.0
6.-0DR-0TROS DEPOSITOS REMUNERADOS | 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Egresos Ints. s/depusitos bancario 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
) - 7.-CDSicd-INT.CERTIFICADOS DE DEPOSITO 0.0 0.0 0.0 {1,785.0) (1,785.0)
Egresos Intereses CDS 0.0 0.0 0.0 (1,785.0) {1,785.0)
' 8.-0TROS ' 1,410,0  152.0 1,261.0 (506.0) 2,321.0
| a) Dtros Ingresos Financieros 1,414.0  209.0 1,457.0 753.0 3,830
b) Gtros Gastos financieros 0.0 (57.0) (196.0){1,259.0) (1,512.0)
9.~ CA-BASTOS ADMINISTRATIVOS {2,887.0){5,160.0){46,870.0)(b,443.0) {21,360.0)
a) RCA-Recuperacitn Egresos Ada. . 728.0  736.0  488.0 2,133.0  4,285.0
b) CA- Bastos Adsinistrztives {3,615.0)(5,896.0)(7,558,0)(8,576.0) {25,843.0)
*10.-SUPERAVIT (DEFICIT) T 1,127.0 £3,677.0)(3,197.0) 9,199.0°  3,452.0

FUENTE: Gerencia de Contabilidad B.C.E.
ELABORADO POR: Gerencia de Estudios Econdaicos

f23 i rresponde a operac ext.




RESULTADD OPERATIVO DEL B.C.B.(EFECTIVD)
(En siles de bolivianos)

I ! H1 v 1987
DESCRPCION TRIN IRIN TRIN TRIN  FLUJD ANUAL
1.~ RIN-RESERVAS INT. NETAS 127.0  193.0 9,548.0 12,515.0  22,381.0
a) INGRESOS 127.0  193.0 9,546.0 12,515.0 22,381.0
Ints, sobre depositos externos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints, convenio credito reciproc 0.0 0.0 9,484.0 11,441.0 20,925.0
Comisitn s/Ventas divisas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.9
Diferencia de casbio por opera 3.0 72.90 11.0 983.0  1,069.0
Rendisientos aportes FAR 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Int. s/valores externos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Diferencias ventas bolsin 14,0 121.0 51.0 91.0 387.90
b) EGRESOS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
" Cargos FMI y FAR 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de cagbio p/arbitraje 0.0 0.0 0.0 0.0 9.0
Perdidas de casbio p/operaciones 0.0 6.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de casbio p/revaluacibn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints.s/prestasos Bcos. priv. Ext. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints,s/fondos ext. Result.Best Ant. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2.~ GIG-SECTOR PUBLICO NO FINANCIERD 1,836.0 1,420.0 4,115.0  6,784,0 14,155.0
a) 616n Con Recursos Internos 1,836.0 1,420.0 4,115.0  4,839.0 12,010.0
Ingr. p/ints. s/cart.sector piblico (a)  1,836.0 1,420.0 4,115.0  4,639.0 12,010.0
b) 616x-Con Recurses Externos 0.0 0.0 0.0 2,145.0 ~ 2,145.0
Ingr. p/lInts, RIC-1DA 0.0 0.0 0.0 2,145.0  2,145.0
Ingr.p/ Comisiones sector plblico 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3.~ SF-SISTENA FINANCIERD 144.0  198.0 1,532.0 11,131.0 13,095.0
2) SFid-x con Recursos Externos 144.0  198.0 1,181.0 14,131.0 12,654.0
Ingr.p/Ints. y cos, s/finan desarrollo. 0.0 0.0 219.0 10,762.0 10,981.0
Ingr.p/Corisitn s/crédites docusent 1140 183.0 7150 236.0  1,248.0
Ingr.p/Cosisitn Financ. Argentina 30.0 15.0 247.0 .. 133.0 425.0
b) SFi-n Con Recursos Internos 0.0 0.0 - 351.0 0.0 351.0
Ingr.p/Ints. s/cartera sisteea financ. 0.0 0.0 0.0 9.0 0.0
Ingr.p/Ints. por sobreg. cta. cte. bancos 0.0 0.0 - 351.0 0.0 3510

N . - R

4,-LIGUIDACION BRNCOS {19,750.0) 0.0 0.0 (18,660.0) {38,410.0)
9.-0NGgig-DBLIGACIONES EN MONEDA EXT, - 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Egresos Ints. s/pteos y dep, Org. Int, 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
&,-0DR-0TROS DEFGSITOS REMUNERADOS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Egreses Ints. s/depositos bancario 0.0 0.0 . 0.0 0.0 0.0
7.-CDSicd-INT.CERTIFICADOS DE DEROSITO {378.0) {345.0) (377.0) (2,508.0) ({3,608.0)
Egresos Intereses CDS {378.0) {345.0) (377.0) (2,508.0) (3,608.0)
8.-0TROS 406.0  462.0  276.0 {11.0) 1,133.0
a) Otros Ingresos Financieros ' 406.0  462.0  27b.0 186,0  1,290.0
b) Otros Gastos financieros 0.0 0.0 0.0 (157.0) (157.0)
9.- CA-BASTOS ADHINISTRATIVOS (5,415.0){2,393.0)(5,426.0) {20,533.0) (33,767.0)
a) KCA-Recuperacidn Egresos Ads, 463.0 79.0 88.0 62.0 $92.0
b) CA- Bastos Adainistratives {5,878.6)12,472.0){5,514.0) {20,595.0) {34,459.0)
*10,-SUPERAVIT (DEFICIT) (?3,030.0) (465.0) 9,666.0 (11,282.0) (25,111.0)

FUENTE: Gerencia de Contabilidad B.C.B.
ELABORADD PCOR: Gerencia de Estudios Econdeicos

—
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RESULYADO OFERATIVO DEL B.C.B.{EFECTIVO)

{En ailes de bolivianos)

DESCRPCIDN

1.- RIN-RESERVAS INT. NETAS

a) INGRESDS
Ints, sobre depositos externos
Ints. convenio credito reciproc
Comision s/Ventas divisas
Diferencia de cambio por opera
Rendisientos aportes FAR
Int. s/valores externos
Diferencias ventas bolsin

b) EGRESOS
. Cargos FHI y FAR
Perdidas de caabio p/arbitraje
Perdidas de cazbio p/operaciones
Perdidas de casbio p/revaluacitn
Ints.s/prestasos Bros. priv. Ext.
Ints.s/fondos ext., Result.Best Ant.

2.~ G1G-SECTOR FUBLICO NO FINANCIERO
a) 616n Con Recursos Internos

Ingr. p/lnts, s/cart.sector ptblico {a)

b) GI6x-Con Recursos Externos
Ingr. p/lnts, RIC-IDA
Ingr.p/ Cosisiones sector piblico

3.- SF-GISTEMA FINANCIERD
a) SFid-x ton Recursos Externos

Ingr.p/lnts, y coa. s/finan desarroilo.

Ingr.p/Cosisién s/créditos docusent
Ingr.p/Corisién Financ. Argentina
b} SFi-n Con Recursos Internos

Ingr.p/ints. s/cartera sisteza financ,

I 1 11 Iv 1938
RIN TRIN TRIN TRIN  FLUJD ANUAL
176.0 1,072,0 1,279.0  {961.0) 1,566.0
176.0 1,072.0 1,279.0 51,426.0  53,953.0
0.0 0.0 0.0 - 35,747.0  35,747.0
0.0 739.0  278.0  3,021.0  4,038.0

0.0

0.0 0.0 0.0, 0.0
156.0 3000 930.0  B6S.0 2,251.0
0.0 0.0 0.0 11,0040 11,064.0
0.0 0.0 0.0  587.0  587.0
200 3.0 TLO0 1420 26,0

0.0 0.0 {52,387.0) (52,387.0)

0.0

0.0 0.0 0.0 {52,387.0} (52,387.0)
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

984.0 2,949.0 4620 16,391.0 20,7860
934.0 2,870,0 4250 15,885.0  20,115,0
934.0 2,871.0  425.0 15,886.0 20,116.0

R 78.0 37.0 905.0 670.0
50.0 78.0 37.0 343.0 508.0
0.0 0.0 0.0 162,90 162.0

1,129.0 1,726.0 1,219.0 11,683.0 15,737.0
2480 1,265.0 1,095.0 10,536.0  13,145.0
0.0 998.0 0.0 9,615.0  10,523.0
1570 3100 1,059.0  636.0  2,162.0
91,0  48.0 3.0 285.0 160.0
881.0  440.0 1240  1,127.0  2,592.0
0.0 0.0 520 1,125.0 "~ 1,177.0

Ingr.p/ints. por sobreg. cta. cte. bancos 881.¢  4460.0 72.0 2.0 1,415.0

4.-L1GUIDACION BANCDS

9.-0MGgig-DBLIGACIONES EN MONEDA EXT.
Egresos Ints., s/ptmos y dep. Org. Int.

b.-0DR-0TROS DEPOSITOS REMUNERADOS
Egresos Ints. s/depusitos bancarioe

7.~C0Sicd-INT.CERTIFICADOS DE DEPOSITO
Egresos Intereses CDS

8.-0TROS
a) Otros Ingresos Financieros
b) Otros Gastos financieros

9.~ CA-GASTOS ADHINISTRATIVOS
a) kCA-Recvperacidn Egreses Ada.
b) CA- Gastos Adeinistratives

0.0 0.0 {1,580.0) {10,230.0) (11,910.0)

0.0 0.0 0.0 (b,161.0) .(6,161.0)

0.0 0.0 0.0 {5,161.0) ({b,161.0)

0.0 0.0 0.0 (957.0)  (997.0)
0.0 0.0 0.0 {952.0)  {997.0}

(2,283.0)(3,750.0)(4,958.0)  (6,672.0) {17,663.0)
(2,283.0)13,750.0)(4,958.0) (5,472.0) (17,663.0)

757.0 1,810 2,264.0 (3,093.0) 1,409.0
757.0 1,681.0 2,264.0 9200  5,622.0
0.0 0.0 0.0 (4,013.0) (4,013.0)

(3,604.0)(6,500.0)(4,873.0) {19,343.0) (34,320.0)
8.0 8.0 79.0 1300 2780
(3,662.0)(5,568.0) (4,952.0) (19,815.0) (34,598.0)

*10,-SUPERAVIT (DEFICIT)

FUENTE: Berercia de Contabilidad B.C.B.

{2,841.0}{2,822,0)16,287.0} {19,353.0) (31,313.0)

ELAEORADD POR: Gerencia de Estudies Ecortezicos
la) De estas operaciones un porcentaje puy reducido corresponde a operac- ext.
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RESULTADO CPERATIVO DEL B.C.B.{EFECTIVD) ‘
{En ailes de bolivianos) '

sS==

1 11 i v 1989 1 I 1990 (2)
DESCRPCION TRIN TRIN TRIN TRIM . FLUJD ANUAL  TRIM I1 TRIN  FLUJO ACUM
.- RIN-RESERVAS INT, NETAS {8,872.%) (1,192.5) (11,102.0} 10,788.0 (10,379.0) ({7,236.0) {7,095.0) (14,331.0)
a) INGRESOS 7,686.0 12,769.0  7,377.0 27,603.0 55,395.0 11,303.0  9,987.0  21,290.0
Ints. sobre depositos externos 5,857.0  7,281.0  4,262,0  6,178.0 23,571.0  5,676.0  5,475.0 14,1510
Ints. convenio credito reciproc 485.0 920.0  483.0 702.0  2,571,0  1,457.0  2,444.0 4,301.0
foaisidn s/Ventas divisas 7.0 1,988.0  1,996.0  2,376.0 $,957.0  1,889.0 1,717.0 3,606.0
Diferencia de cambio por opera 348.0  2,580.0 636,0 218.0  3,802.0  1,B0A.0 139.0 1,945.0
Rendimientos aportes FAR 0.0 0.0 0.0 §7,661.0 17,461.0 0.0 0.0 0.0
Int, s/valores externos 358.0 0.0 0.0 407.0 785.0° 0.0 0.0 0.0
Diferencias ventas bolsin 0.0 0.0 0.0 68.0 68.0 275.0 12.0 287.0
b} EGRESOS (16,518.5) {13,961.5) (18,479.0} (14,815.0) {b5,774.0) (18,539.0) {17,082.0) (35,42{.0)
Carqos FMI y FAR {16,516,0) {13,818.0) {16,433.0) (15,780.0) (64,549.0) (1B,237.0) (16,712.0) (34,949.0)
Perdidas de cambio p/arbitraje {2.5) {93.3) 0.0 {969.0) (1,065.0}  (282.0) {49.0) {331.0)
Perdidas de cazbio p/operaciones 0.0 {13.0} {9.0) £27.0) {30.9} 0.0 £301.0) {304.0)
-Perdidas de casbio p/revaluacitn 0.0 {3.0} 0.0 0.0 {3.0) 0.0 {20.0) {20.0)
Ints.s/prestaros Bros. priv. Ext. 0.0 {33.0) {35.0} {12.9) (89.0) 0.0 0.0 0.0
Ints.s/{ondos ext. Result.best Ant. 0.0 0.0 0.0 (27.0) {27.0} 0.0 0.0 0.0
2.- GIG-SECTOR PUBLICO NO FINANCIERD 348.0  4,490.0  1,045.0  3,008.0  8,891.0  1,443.0  2,844.0 4,309.0
a) 616n Con Recursos Internos 348.0  4,490.0  1,045.0  2,023.0  7,%06.0 1,333.0  2,258.0 3,591.0
Ingr. p/Ints. s/cart.sector poblico {a) 348.0  4,490.0  1,045.0  2,023.0  7,906,0 1,333.0  2,25B.0 3,991.0
b) G16x-Con Recurses Externos 0.0 0.0 0.0 985.0 983.0 110.0 408.0 718.¢
Ingr. p/Ints. RIC-I1DA 0.6 0.0 0.0 608.0 5608.0 16.0 441.0 457.0
Ingr.p/ Comisiones sector ptblico 0.0 0.0 0.0 377.0 3.0 94.0 167.0 261.0
3.~ SF-SISTEMA FINANCIERD 853.0  1,888.0 4,104.0 8,297.0 15,1520  ,423.0  4,722.0 6,145.0
a) SFid-y con Recurscs Externos 725, 1,229.0°  2,573.0  5,660.0 10,187.0  1,148,0  3,524.0 4,674.0
Ingr.p/ints. y coa. s/finan desarrolle. 0.0 773.0  1,187.0  4,326.0  4,285.0 893.0  2,332.0 3,225.0
Ingr.p/Conision s/créditos docusent 519.0 428.0  1,285.0 808.0  3,040.0 188.0  1,005.0 1,193.0
Ingr.p/Corisitn Firanc. Argentina 206,0 28.0 101.0 926.0 361,0 67.0 189.0 256.0
b) SFi-n Con Recursos Internos - 138.0 859.0  1,331.0  2,837.0  4,945.0 215.0  1,196.0 1,871.0
Ingr.p/ints, s/cartera sistema financ, 138.0 659.0  1,531.0 1,110.0  3,438.0 272.0  1,175.0 1,447.0
Ingr.p/Ints. por sobreg, cta. cte. bancos 6.0 0.0 0.0 1,527.0 1,527.0 3.0 2.9 4.0
4.-LIBUIDACION BANCOS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
5.~0MGgig-OBLIGACIONES EN MONEDA EXT. 6.0 (2,101.0} 0.0 (2,052.0) (4,153.0) 0.0 (1,894.0) (1,894.0)
Egresos Ints. s/ptmos y dep. Drg. Int. 0.0 (2,101.0) 0.0 {2,052.0} (4,153.0) 0.0 (1,894.0) (1,894.0)
4,-0DR-OTROS DEPOSITOS REMUNERADODS {49.0)  (920.0)  (801.0) {15.0) (1,785.0) {(1,089.0)  (910.0) {1,999.0)
Egresos Ints. s/depositos bancario {49.0) {920.0} {801.0) {15.0) {1,785.0) ({1,089.0) (910.0}  {1,999.0)
7.-C0Sicd-INT.CERTIFICADGS DE DEPOSITO {6,477.0) (4,843.0) (4,136.0) (4,997.0) {20,473.0) {12,880.0) (12,542.0)_ {25,422.0)
Egresos Intereses LDS {6,477,0) . {4,853.0) {4,136.0) (4,997.0) (20,473.0) (12,B80.0) {12,542,0) (27,422.0)
8.-CTROS 90.5 ° 500.5 879.0  1,390.,0  2,860.0 468.0  1,012.0 1,480.0
a) Otros Ingresos Financieros 172.0 577.0  1,236.0 1,390.0  3,375.0 468.0 - 1,124.0 1,392.0
b) Otros Gastos financieros {81.5) {76.5)  (357.0) 0.0 {515.0) 0.0 (112.0) {112.0}
9.- CA-GASTDS ADMINISTRATIVOS {4,277.0) (8,733.0) (4,077.0) {23,591.0) (42,678.0) (6,185.0) (10,859.0) (17,045.0)
a) RCA-Recuperacién Egresos Ads. 1640 595.0 196.0 315,60 1,270.0 207.0 142.0 349.0
b) CA- bastos Adeinistrativos {4,441.0) (9,328.0) {6,273.0) {23,506.0) {43,948.0) 1{4,393.0) {11,001.0) (17,394.0)
{18,374.0) (10,931.0) (18,083.0) (7,172.0) (52,%65.0) (24,057.0) (24,700.0} (48,757.0)

*10.-SUFERAYIT (PEFICIT) 3

FUENTE: Gerencia de Contabilidad B.C.B.
ELABORADO POR: Gerencia de Estudios Econdaicos

{a) De estas operaciones un porcentaje suy reducide corresponde a operac ext.

34y Poadto odae
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ANEXD 2

RESULTADD OPERATIVO DEL B.C.E.{DEVENGADD)
{En siles de bolivianos)

I 19864

i I H1 -
DESCRIPCION TRIN TRIN TRIN TRIN  FLUJO ANUAL
TOTAL INGRESOS 4,742.0 2,276.0 4,557.0  96,081,0  107,656.0
1.- RIN-RESERVAS INTERNACIONALES HETAS 62,0 4.0 81.0 90,374.0 90,521.0
Ints, sobre depositos externos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints. convenio credito reciproc 6.0 0.0 0.0  15,019.0  15,025.0
Comisibn s/Ventas divisas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Diferencia de cambio Eor opera 56.0 0.0 0.0 3.0 61,0
Rendimientos aportes FAR 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Int. s/valores externos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Diferencias ventas bolsin 0.0 4.0 81.0 88.0 173.0
Diferencias Cambiarias 0.0 0.0 0.0 75,262.0  75,262.0
i) Revaluacitn oro y plata 0.0 0.0 0.0  166,597.0  166,397.0
11} Cambios por arbitraje 0.0 0.0 0.0 {91,335.0) 1{91,335.0)
2.~ BI6-SECTOR PULLICO NO FINANCIERD 2,234.0 598,90 1,855.0 1,763.0 5,412.0
a) 616n Con Recursos Internos . 2,234.0 958.0 1,833.0 1,765.0 6,412.90
Inor, p/ints. s/cart.sector piblico {a) 2,234.0 558,90 1,855.0 1,765.0 6,412,0
b) Bi6x-Con Recursos Externos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
* lngr, p/lnts. RIC-104 . 0.0 0.0 0.0 0.0 00
' Ingr.?/ Comicsiones sector piblico 0.0 0.0 00 0.0 0.0
3.~ SF-SISTEMA FINANCIERD 304.0 769.0 476.0 1,036.0 2,605.0
a) SFid-x con Recursos Externos 304.0 769.0 476.0 1,056.0 2,605,0
Ingr.p/Ints, y coa. s/finan desarrolla. 257.0 a03. 0.0 641.0 1,401.0
Ingr.p/Conisitn s/créditos document 18.0 209.0 384.0 378.0 989.9
Inar.p/Camisibn Finarc, Argentina 2.0 57.0 92.0 37.0 215.0
b) SFi-n Cen Hecurses Internos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingr.p/Ints. s/cartera sisteza financ, 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
lngr.p/lnts. por sobreg., cta. cte. bancos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
.~ DTRDS 2,142.0 945.0 2,145.0 2,886.0 8,118,0
a) Otros Ingresos Financieros 1,413.0 209,90 1,457.0 733.0 3,833.0
b) RCA-Recuperacitn Egresos Ada. 728.0 736,90 688.0 2,133.0 4,285.0
TOTAL EGRESOS 3,615.0 3,983.0 7,754.0  12,541.0  29,B63.0
i1.~ RIN-RESERVAS INTERNACIONALES NETAS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cargos FM1 y FAR 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de cambio p/arbitraje 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de cambio p/operaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de cambio p/revaluacidn 0.0 0.0 . 0.0 0.0 0.0
Ints.s/prestanos Beos. friv. Ext, 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Inis.s/fondos ext. Result.Best Ant, 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2,-LIBUIDACION BANCOS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3.-DHBoig-DBLIGACIONES EN MONEDA EXT, 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Egresos Ints. s/gtmos y dep. Crg. Int. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
4.-0LR-0OTROS DEFOSITOS REMUNERALDDS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
-'Egresos Ints. s/degositus bancario 0.0 0.0 - 0.0 0.0 0.0
Sicd-INT.CERTIFICADDS DE DEFDSITOD 0.0 0.0 0.0 1,785.0  1,785.0
E?rssos Intereses CDS 0.0 0.0 0.0~ 1,785.0 1,785.0
b.-Al-Actualizaciones y Depreciaciones 0.0 0.0 0.0. 25.0 25.0
a) Ajuste p-inflacién tenencia de bs.(d) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
b) Depreciaciones 0.0 0.0 0.0 - 25.0 23,0
7.-L-Castigos de Transf. irrecuperable TEN 0.0 0.0 0.0 - B95.0 896.0
8.-0TROS 0.0 57.0 196.0 1,259.0 1,312.0
: Dtros bastos financieros 0.0 97.0 196.0  1,259.0 1,512.0
9.- CA-GASTOS ADMINISTRATIVOS 3,615, 9,896.0 7,338.0 8,376.0  25,645.0
CA- Bastos Administrativos 3,615.0 9,896.0 7,938.0 8,576.0  25,645.0
-Costo enisidn billetes y monedas 161.0 3b. 0.0 37.0 234.0
-Btros 3,454.0 5,860.0 7,558.0 8,319.0  25,391.0
10.- SUFERAVIT (DEFICIT) 1,127.0  (3,677.0) (3,197.0) 83,540.0  77,793.0
Fuente: berencia de Contabilidad K.C.B,

Elatorado Por: Gerencia de Estudios Econdaicos.

{a) De estas operaciones un porcentaje auy reducido cerresponde a operaciones externas ) ‘
{1)Las operaciones en M/E ro se registraban coao resultados en 1984-87, estando estas operaciones registra
en la cuenta Intereses, ceaisiones 'y otros {cuenta transitoria del pasivo del ECB) o

(2) Las diferencias casmbiarias eran registradas en cuentas patrisoniales y las revalorizaciones por
variaci6n del tipo de cambio estaban registradas en cuentas transitorias. .

{3) €1 incresento en el 1Y trim/87 se debe al pago de gastos de corresponsalia al BANEST.

$ Estisado




RNEXD 2

RESULTADO OPERATIVO DEL B.C.B,{DEVENGADD)
{En riles de bolivianas)

m et e - ——.-

! H 111 v 1987
DESCRIPCION TRIN TRIM TRIN TRIN  FLUJO ANUAL
TOTAL INGRESOS 3,064,0 2,442,0 15,6470  {34,384.0) {13,229.0)
1.~ RIN-RESERYAS INTERNACIDNALES NETAS 127.0 193.0 9,946.0  (52,397.0) {(42,731.0)
Ints. scbre depositos externos 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints. convenio credito reciproc 0.0 0.0 9,484.0 11,4410  20,925.0
Comisibn s/Ventas divisas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Diferencia de cambio por opera 3.0 72,0 11.0 983.0 1,069.0
Rendimientos aportes FAR 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Int. s/valores externos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Diferencias ventas bolsin 124,0 121.0 91.0 91.0 387.0
Diferencias Cazbiarias 0.0 0.0 0.0 {65,112.0) {65,112,0)
i) Revaluacién oro y plata 0.0 0.0 0.0 103,411.0  103,311,0
i1) Casbios per arbitraje 0.0 0.0 0.0 {168,523.0) (168,523,0)
2.- B16-SECTOR PUBLICO NO FIMANCIERD 1,835,0 1,420.0 4,115.0 6,784.0  14,155.0
a) 6IBn Con Recursos Internos 1,836.0 1,420.0 4,115.0 $,633.0 12,0100
Ingr. p/Ints. s/cart.sector piblico {a) 1,836.0 1,420.0 4,115.0 4,639.0 12,0100
- b) 616x-Con Recursos Externos 0.0 0.0 0.0 - 2,145.0 - 2,145.0
Ingr. p/lnts. RIC-IDA 0.0 0.0 0.0 2,145.0 2,145.0
Ingr.gl Comiziones sector phblico 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3.- SF-SISTEMA FINANCIERD 144,0 198.0 1,932.0  11,138.0  13,005.0
a) SFid-x con Recursos Externos 134,0 198.0 1,181,0  11,131.0  12,604.0
Ingr.p/Ints. y cos. s/finan desarrollo, 0.0 0.0 219.0  10,762.0 10,9810
Ingr.p/Coaisibn s/crédites document 114.0 183.0 715.0 236.0 1,248.0
lngr.plCemisibn Financ. frgentina 30.0 15.0 287.0 133.0 425.0
b) SFi-n Con Recursos Internos 0.0 0.0 351.0 0.0 391.0
Ingr.p/Ints. s/rartera sistesa financ, 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingr.p!!nts. por sobreg. cta. cte, bancos 0.0 0.0 330 0.0 351.0
4,- DTRGS 959.0 £31.0 434.0 298.0 2,342.0
a} Otros Ingresos Financieros 496.0 532.0 3b6.0 236.0 1,630,0
b) RCA-Recuperacitn Egresos Ada. 463.0 79.0 88.0 62.0 692.0
TOTAL EGRES05 26,006,0  17,383.0 5,891.0  27,812.0  74,894.0
1.- RIN-RESERVAS INTERNACIONALES NETAS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cargos FMI y FAR 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de cambio p/arbitraje 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de cambio p/operaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de cambio p/revaluacidn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints.s/prestamos Beos. friv. Ext, 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints.s/fondos ext. Result.Best Ant. 6.0 0.0 . 0.0 ¢.0 0.0
2.-L1QUIDACION BANCOS 19,750,0 0.0 0.0  18,660.0  38,410.0
~ 3.-DM5gig-OBLIGACIONES EN MONEDA EXT. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
. Egresos Ints. s/ptmos y dep. Org. Int. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
4,-DDR-DTROS DEPOSITOS REMUNERADOS : 0.0 0.0 - 0.0 0.0 0.0
Egresos Ints. sldegasitos bancario 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
9.-C0Sicd-INT.CERTIFICADOS DE DEPDSITO 378.0 345.0 377.0 2,508.0 3,608.0
Egresos Intereses COS 378.0 345.0 377.0 2,308.9 3,608.0
b.-AD-Actualizaciones y Depreciationes 0.0 0.0 0.0 (6,214.0) {5,214.0)
a) Ajuste p-inflacitn tenencia de bs.{3) 0.0 0.0 0.0 {7,740.0) {7,740.0)
b} Depreciaciones 0.0 0.0 0.0 1,526.0 1,326.0
7.-L-Castigos de Transf. irrecuperable TGN 0.0  14,568.0 0.0 0.0  14,%8.0
8.~0TROS 0.0 0.0 0.0 157.0 157.0
Dtros Bastus financieros 0.0 0.0 0.0 157.0 157.0
9.~ CA-GASTOS ADMINISTRATIVOS 9,878.0 2,472.0 5,914,0  12,501.0  26,345.,0
CA- Bastos Administratives 5,878.0 2,472.0 5,914.0  12,501.0  26,363.0
-Costo emisidn billetes y monedas 0.0 0.0 0.0 405.0 406.0
-Btros 5,878.0 2,472, 9,914,0  12,095.0  25,959.0
10.- SUPERAVIT {DEFICIT) {22,940.0) (14,943.0)  9,756.0  (41,996.0) {90,123.0

e e A T  E e e e e e e

Fuente: Eerencia de Contabilidad B.C.B.

Elaborado Por: Gerencia de Estudios Econdaicos.

{a) De estas cpersciones un porcentaje muy reducido corresponde 2 operaciones externas i
{1)Las operaciones en N/E no se registraban ceso resultados en 1984-87, estando estas cperaciones registra

en la cuenta Intereses, comisiones y

otros {cuenta trensitoria del pasivo del BCH)

{2) Las diferencias cambiarias eran registrades en cuentas patriecniales y las revalorizaciones por
variacién gel tipo ce caebic estaban registradas en cuentas transitorias.
{3) EY incremento en el IV tria/87 se debe al pago de gastos de corresponsalia al BANEST,

{4) Corresponden a CDS ce Segquridad Social
i Estigado




-~ ANEXD 2

RESULTADD OPERATIVO DEL B.C.B.(DEVENGADD)

{En ailes de bolivianos)

v

1 I 111 1988
DESCRIFCION TRIN » TRIM TRIN TRIN  FLUJO ANUAL
TOTAL INGRESOS 13,291.9 7,496.0  25,681.0 142,057.0 188,325.0
1.~ RIN-RESERVAS INTERNACIONALES NETAS 10,363.0 1,072,0  21,657.0 113,010.0  146,102.0
Ints. sobre depositos externos 0.0 0.0 0.0 35,747.0.  35,747.0
Ints, convenic credito reciproc 0.0 739.0 278.0 3,021.0 4,038.0
Comrisibn s/Ventas divisas 0.0 0.0 0.0 0 0.0
Diferencia de cambio For opera 156.0 300.0 930.0 865.0 2,251.0
Rendimientos aportes FAR 0.0 0.0 0.0  11,064.0  11,064.0
Int. s/valores externos 0.0 0.0 0.0 987.0 387.0
Diferencias ventzs bolsin 20,0 33.0 71,0 142,0 26b.0
Diferencias Camblarias 10,187.9 0.0 20,378.0  61,584.0  92,149.0
i) Revaluacion oro y plata 320,420.0 0.0 50,320.0 {281,238.0) 99,482.0
. ii) Casbies por arbitraie {310,233.0) 0.0 (39,942.0) 342,842.0  (7,333.0)
2.- B15-SECTOR FUBLICD ND FINANCIERD 934.¢ 2,949.0 42,0 15,391.0  20,786.0
a) BI6n Cor Recursos Internos 934.0 2,871.,0 425.0 15,8860  20,116.0
Ingr. p/lnts. s/cart,sector piblico (a) 934.0 2,871,0 435.0  15,8B6.0  20,116.0
b} 6162-Con Recursos Esternos . 30.0 78.0 - 37.0 305.0 670.9
Ingr. p/Ints. RIC-1DA 50.0 78.0 37.0 3.0 508.0
Ingr.?/ Conisiones sector pblico 0.0 0.0 0.0 162.0 162.0
3.~ SF-GISTEMA FINANCIERD 1,129.0 1,726.0 1,219.0  11,663.0  15,737.0
a) 5Fid-x con Recursos Externos 248.0 1,266.0 1,095.0  10,336.0  13,145.0
Ingr.p/Ints. y com. s/finan desarrollo. 0.0 908.0 0.0 9,615.0  10,523.0
Ingr.p/Comision s/créditcs dorument 157.0 310.0 1,059.0 636.0 2,162.0
InEr.plCogisiﬁn Financ, Argentina 91.0 48,0 36.0 265.0 460.0
b} SFi-n Con Recursos Internos 881.90 460.0 124.0 1,127.0 2,392.0
Ingr.p/Ints. s/cartera sistema financ. 0.0 0.0 92,0 1,125.0 1,177.0
Iner.pllnts. por schregq. cta. cte. bancos 881.0 460.0 72.0 2.0 1,415.0
4,- DTRDS 815.0 1,749.0 2,343.0 993.0 9,900.0
a) Otros Ingresos Finarcieros 797.0 7 1,681.0 2,264.0 -920.0 9,622.0
b) RCA-Recuperacion Egresos Ada. 58.0 68.0 19.0 73.0 278.0
TOTAL EGRESOS 5,951,0  11,287.0  11,590.0  95,839.0 124,487.0
.- RIN-RESERVAS INTERNACIONALES HETAS 0.0 0.0 0.0  52,387.0  52,387.0
Cargos FHI y FAR 0.0 0.0 0.0 52,387.0  52,387.0
Perdidas de cambio p/arbitraje 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de cambio p/operacicnes 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de camrbio p/revaluacitn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints.s/prestanos Beos. friv. Ext. 0.0 6.0 0.0 0.0 0.0
Ints.s/fondos ext. Result.Gest fnt. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2.-LIGUIDACION BANCOS 0.0 0.0 1,680.0  10,230.0  11,910.0
3.-DNGgig-DBLIGACIONES EN HMONEDA EXT, 0.0 0.0 0.0 by161.0 by161.0
Egresos Ints. 5/?tmns y dep. Org. Int. 0.0 0.0 0.0 6,161.0 b,161.0
4,-00R-0TROS DEPDS1TDS REWUMERADDS 0.0 0.0 0.0 957.0 957.0
Egresos Ints. s/depositos bancario 0.0 0.0 0.0 957.0 937.0
5.-C0Sicd-INT.CERTIFICALOS DE DEPOSITO 2,283.0 3,750,0 4,958.0 b,672.0  17,6b3.0
Egresos Intereses CDS 2,283.0 3,750, 4,938,0 6,672,0  17,683.0
b.-Al-Actualizaciones y Depreciaciones 0.0 99,0 0.0 {3,977.0) (3,008.0)
2) Ajuste p-inflacitn tenencia de bs.(5) 0.0 0.0 0.0 (5,831.0) (6,431.0)
b) Depreciaciones 0.0 969.0 0.0 2,434.90 3,423.0
7.-C-Castigos de Transf. irrecuperable TEN 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
8,-0TROS 0.0 0.0 0.0 4,013.0 4,013.0
Dtros bastos financieros 0.0 0.0 0.0 4,013.0 4,013.0
9.~ CA-GASTOS ADHINISTRATIVGS 3,668.0 6,368,0 §,952.0 19,816.0  34,604.0
CA- Bastos Administrativos 3,668.0 b,56B.0 4,952.0  19,416.0  34,604.0
-Costo erisidn billetes y aonedas b, 0.0 0.0 0.0 5.0
~Dtros 3,662.0 - 6,568,0  4,952.0  19,416.0  34,598.0
10.- SUFERAVIT {DEFICIT) 7,340.0  {3,791.0) 14,091,0  45,198.0  63,838.0

Fuente: Gerencia de Contabilidad B.C.B.

Elaborado Por: Gerencia de Estudios Econdricos.

{a) De estas operacicnes un porcentaje muy reducido corresponde 2 operationes externas
en la cuenta Intereses, cosisiores y otros {cuenta trensitoria del pasive del BCB)
variacién del tipo de casbio estaban registradas en cuentas transitorias,

(5) Ajuste p/inflacién tenencia de bienes corresponde a actualizacién de activos fijos.

$ Estisado




ANEXD 2

RESULTADO OPERATIVD DEL B.C.B,{DEVENGADD)
. (En miles de bolivianos)

Fuente: Gerencia de Contabilidad B.E.B.

Elaborzdo Por: Gerencia de Estudios Econbdeicos.

=TETEEEsS===s=s

(a) De estas cperaciones un porcentaje suy reducido corresponde a operaciones externas

{f) El increezento en el 1Y tris/87 se debe a la actuvalizacién del patrisonio,

. en la cuenta Intereses, coaisiones y otros {cuenta transitoria del pasivo del 3CB)
variacién del tipo de caabio estaban registradas en cuentas transitorias, N

{5) Ajuste p/inflacién tenencia de bienes corresponde a actualizacibn de actives fijos.

$ Estinado

1 1 11 IV 1989

DESCRIPCION TRIN TRIN TRIN TRIN  FLUJO ANUAL
TOTAL INGRESDS (33,806.0)  45,542.0  {9,160.0) 92,976.0  95,952.0
1.~ RIN-RESERVAS INTERNACICNALES NETAS {35,333.0)  21,790.0  {15,741.0) 92,719.0  &3,415.0
Ints. scbre deposites externos ,837.0 7,281.0 4,262.0 by171.0  23,571.0
Ints, convenio credito reciproc 486.0 920.0 463.0 702,90 2,371.0
Comisitn s/Ventas divisas 597.0 1,988.0 1,996.0 2,376.0 6,937.0
Diferencia de cambio por opera 348.0 2,580.0 656,0 218.0 3,802.0
Rendimientos aportes FAR 0.0 0.0 0.0  17,651.0  17,661.0
Int. s/valores externos 358.9 0.0 0.0 407.0 765,90
Diferencias ventas bolsin 0.0 0.0 0.0 $8.0 63.0
Diferencias Cambiarias {42,999.9) 9,021.0  {23,118.0) &3,116.0 8,020.0
i) Revaluacién oro y plata 25,518.0  (17,993,0) (9,24B.0) 85,B833.0  B5,110.0
11) Lanbios por arbitraje {68,817.0)  27,014.0  (13,870.0) {21,717.0) (77,090.0)

- 2.~ BIB-SECTOR PUELICD NO FINRNCIERD 348, 4,490.0 £,045.0 . 3,B09.0 4692,
a) 616n Con Recursos Internos : 348.0 4,490.0 1,043.9 2,824.0 8,707.0
Ingr. p/Ints. s/cart.cector piblico (&) 348.0 4,490.0 1,045.0 2,824.0 8,707.0
b) 616x-Con Recursos Esternos 0.0 0.0 0.9 9853.0 985.90
Ingr. p/lrts. RIC-IDA 0.0 0.0 0.0 " 608.0 608,0
Ingr.g/ Comisiones cector piblice 0.0 0.0 0.0 3.0 377.0
3.~ SF-SISTENE FINANCIERD 843.0  18,0%0.0 4,104,0  [5,257.0) 17,800.0
a) SFid-x con Hecursos Externes 725.0  17,431.0 2,573.0  {7,894.0) 12,835.0
Ingr.p/ints. y con. s/finan desarrollo, 0.0 16,975.0 1,187.0 {9,228.0) 8,734.0
Ingr.p/Conision s/créditos docuaent 319.0 428.0 1,285.0 808.0 3,040.0
Ingr.p/Conisién Financ, Argentina 206.0 28,0 101.0 326.0 861.0
b) Sri-n Con Recursos Interrcs 138.0 639.0 1,331.0 2,637.0 4,965.0
Ingr.p/ints. s/cartera sistema financ, 138.0 639.0 1,531.0 1,110.0 3,438.0
Ingr.p/Ints. por sobreg. cta. cte, bancos 0.0 0.0 0.0 1,527.0 1,927.0
4.- OTROS 336.0 1,172,0 1,432.0 1,705.0 4,645.0
a) Otros Ingresos Financieros 172,90 7.0 1,236.0 1,390.0 3,375.0
b) RCA-Recuperacidn Egresos Ada, 164.0 995.0 196.0 315.0 1,270.0
TOTAL EBRESOS 27,%67.0  32,839.0  30,105.0  46,071.0 134,582.0
1.~ RIN-RESERYAS INTERMACIONALES NETAS 16,518.5  13,961.5  18,479.0  14,B15.0  45,774.0
Cargos FM1 y FAR 16,516.0  13,B18.0  18,435.0  15,780.0  64,5349.0

Perdidas de canbio p/arbitraje 2.5 93.3 0.0 969.0 1,063,
Perdidas de cambio p/operaciones 0.0 14.0 9.0 27.0 50.0
Perdidas de caabic p/revaluacidn 0.0 3.0 0.0 - 0.0 3.0
Ints.s/prestasos Beos. priv. Ext. 0.0 33.0 35.0 12,0 80.0
Ints.s/fordos ext. Result.Best Ant. 0.0 0.0 0.0 27.90 27.0
2.-LIGUIDACICN BAKCOS : . 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3.-OMBgig-CELIGRTIONES EN HONEDA EXT, 0.9 2,101.0 0.0 2,052.0 4,153,0
Egresos Ints, s/ptmos y dep. Org. Int. 0.0 2,101.0 0.0 2,052.0 4,153.0
4.-0DR-0TRO5 DEFDSITOS REMUNHERADOS §9.0 920.0 801.0 15.0 1,785.0
Egresos Ints. c/deposites bancario 49.0 §20.0 801.0 15.0 1,785.0
9.-CL5icd-INT.CERTIFICADOS DE DEFDSITO 6,477.0 4,863.0 4,136,0 8,166.0 23,6420
Egresos Intereses CDS 6,477.0 4,863.0 4,136.0 B,166.0  23,642.0
b.-Ab-Artualizaciones y Depreciaciones 0.0 1,388.0 39.0  (9,186.0) {7,339.0)
a) Ajuste p-inflacibn tenencia de bs.(9) 0.0 1704.0) 9.0 (13,114.0) (13,759.0)
b) Depreciaciones 0.0 2,292.0 0.0 3,928.0 6,220.0
7.-C-Castigos de Transt. irrecuperable T6N 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
8.-0TROS : 81.5 76.% 337.0 0.0 519,90
Otros Bastos finzncieros B1.5 76,3 357.0 0.0 33,0
9.~ CA-GASTOS ADMINISTRATIVOS 4,441,0 9,329.0 6,273.0  28,209. 48,252.0
CA- Bastos Administratives 4,441.0 9,329.,0 $,273.0  28,209.0  48,252.0
-Costo emision billetes y eonedas 0.0 1.0 0.0 0.0 1.0
-Otros 4,341.0 9,328.0 6,273.0  28,209.0  48,231.0
10.- SUPERAVIT (DEFICIT) (61,373.0) 12,703.0  (39,265.0)  45,905.0  {41,030.0)
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RNEXD 2

RESULTADO OFERATIVO DEL B.C.B.{DEVENGAD

(En miles de boliyianos)
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TOTAL INGRESOS
1.~ RIN-RESERYAS INTERNACIONALES NETAS
Ints. subre depositos externos
Ints. cenvenio credito reciproc

Comisibn s/Ventas divisas
Diferenciz de cambio
Rendirientos aportes FAR
Int, s/valores externos
Diferentizs ventas bolsin
Diferencias Casbiarias
i) Revaluacifn oro y plata
. ii) Czebios por arbitraje
2.- BIB-SECTOR PUELICO NO FIMANCIERD
~ a) G16n Con Recurses Internos
Ingr. p/lInts. s/cart,sector piblico {a)
b) 616x-Con Recursos Externos
Ingr. p/ints. RIC-IDA
Ingr.g/ Comisicnes sector piblico
3.~ SF-SISTERA FINANCIERD
a) SFid-x con Recursos Externos
Ingr.p/lnts. y
Ingr.p/Cenisien s/créditos document
lngr.p/Comisibn Financ. Argentina
b} SFi-n Con Recursos Interncs
Ingr.p/lnts. s/tartera sisteaa financ.
Ingr.p/Ints. por sobreg. cta, cte. bancos
4.- OTROS
3) Otros Ingresos Financieros
b} RCA-Recuperacion Egresos Ada.

TOTAL EGRESOS
1.- RIN-RESERVAS INTERNACIONALES NETAS
Cargos FHl y FAR
Perdidas de cambio p/arbitraje
Perdidas de casbio p/cperaciones
Perdidas de cambio p/revaluacidn
Ints.s/prestasos Beos.
Ints.s/fondos ext. Result.Gest Ant.
2.-LIGUIDACION BANCOS
3.-0ibgig-0BLIGACIONES EN HONEDA EXT,
Egresos Ints, s/gtmos y dep. Org. Int.
4.-0DR-0TROS DEFDS]
Egresos Ints. s/depositos bancario
5,-C05icd-INT,.CERTIFICADODS DE DEPOSITO
Egresos Intereses CDS
b.-Ab-Actualizaciones y Depreciaciones
a) ARjuste p-inflacién tenencia de bs.(5)
b) Depreciaciones _
1.-C-Castigos de Transf. irrecuperable TEN
8.-0TROS
ftros Gastos financieros
9.- CA-GASTOS ADMINISTRATIVOS
CA- Bastos Administrativos
-Costo emisidn billetes y monedas
-0tros

T R L L Y

l 1 1990

TRIN TRIN FLUJO ACUM
[47,054.0) (43,661.0) (90,715.0)
{50,595.0) (52,%80.0) {103,575.0)
5,676.0 gy 943, 11,221.0
1,657.0 2,644.0 4,301.0
1,889.0 1,717.0 3,606.0
or opera 1,806.0 139.0 1,945.0
0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0
275.0 12,0 287.0
(61,898.0) (43,037.0) {124,935.0)
{79,046,0) {55,437.0) {135,483.0)
17,148.0  {6,600.0) 10,548,0
1,443.0 3,931.0 4,774.0
1,333.0 2,723.0 4,056.0
1,333.0 2,723.0 4,056.0
110,90 6(8.0 718.0
16,0 4410 457.0
94.0 167.0 261,0
1,423.0 4,722,0 6,145.0
1,148.0 3,526.0 4,674.0
con. s/finan desarrollo, 893.0 2,332.0 3,225.0
188.0 1,005.0 1,193.0
67.0 189.0 236,0
275.0 1,196.0 1,471.0
212.0 1,175.0 1,447.0
3.0 21.0 24.0
673.0 1,266.0 1,941.0
448.0 1,124.0 1,392,0
207,0 142.0 349.0
38,879.0  42,322.0 81,201.0
18,839.0  17,082.,0 35,621.0
18,257.0  14,712.9 34,969.0
282,0 49.0 331.0
0.0 301.0 301.0
0.0 20,0 20,0
riv. Ext. 0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0
0.0 1,894.0 1,894.0
0.0 1,894.0 1,894.0
0S RERUNCRADOS 1,089.0 910.0 1,999.0
1,089.0 910.0 1,999.0
12,880,0  12,542,0 25,422.0
12,880.0  12,542.0 25,422.0
{22.0)  (1,400.0) (1,422,0)
{22.0)  (3,962.0) {3,984.0)
0.0 2,562.0 2,362.0
0.0 483,0 483.0
0.0 112,0 112.0
0.0 112.0 112.0
6,393.0  10,699.9 17,092.0
6,393.0  10,699.0 17,092.0
0.0 0.0 0.0
6,393.0  10,699.0 17,0920
{85,933.0) {85,983.0) (171,516.0)
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Fuente: Gerencia de Contabilidad B.C.B.

Elabcrade Pors Gerencia de Estudios Econdaicos.

{a) De estas operzciones un porcentaje euy reducido corresponde a operaciones externas




ANEXO No.3

CONCEPTDOS INCLUIDOS EN EL RESULTADO DPERATIVO DEL B.C.B.

"I.-INGRESOS

1.-INTERESES SOBRE DEPDSITOS EXTERNOS
Registra los intereses por inversiones externas (Overnight, call
depositos a plazo) de nuestras divisas Banqueros Exterior (Fondo

Vista y Fondos Plazo).

2.-INTERESES SOBRE CARTERA SECTOR PUBLICO
Cuenta que absorbe los intereses cobrados al Sector Publico, por
concepto de preéstamos fiscales otorgados con recursos internos vy

externos.

3.—-INTERESES CDONVENIOS DE CREDITO RECIPROCO
Corresponde a intereses por los debitos efectuados a los
diferentes Bancos Centrales, con motivo de pagos gque se cursan

a traves del Convenio Aladi.
Estos intereses rigen desde la fecha en que se registra el cargo
en la cuenta "A" del Convenio hasta el B8vo. dia posterior a la

compensacion cuatrimestral.

4 .-INTERESES SOBRE CARTERA SISTEMA FINANCIERO
Registra 1los intereses resultantes de 1las lineas de liquide=z
otorgados por el Banco Central al Sistema Financiero.

5.— INTERESES Y COMISIONES S/PRESTAMDS DE DESARROLLO

Registra 1los intereses generados por los Programas de Credito,
administrados por la Gerencia de Desarrollo con aportes del Banco
Central, ademas de la comisiodn de administracion del 1% anual sobre
los montos de las lineas de creédito refinanciadas con recursos

externos.

6.~COMISIONES SOBRE CREDITOS DOCUMENTARIOS
Corresponde a las comisiones . por concepto de aperturas,
negociaciones y/o confirmaciones de creditos documentarios de

importacidn y exportacion.

7.~COMIGIONES SOBRE VENTA DIVISAS
Registra la diferencia entre el tipo de cambio de venta y de compra

a favor del Instituto Emisor, por la venta de divisas.
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B.~DIFERENCIA DE CAMBIO POR OPERACIONES

Contabiliza las diferencias de cambio resultantes de las compras
y/o ventas de monedas extranjeras, diferentes al ddlar
norteamericano. Producidas por 1la diferencia de cotizaciones
utilizadas por el Banguero (Tipo de Cambio spot) y el Banco Central
en el momento de efectuar el registro del télex (tipo de cambio

del dia).

9.~ RECUPERACIONES EGRESOS ADMINISTRATIVOS

Consituyen 1los ingresos por concepto de  reembolso de gasto
incurridos por el Banco Central, referidos a recuperacidn de utiles
de escritorio, comunicaciones, venta de chegueras y otros.

10.—~ RENDIMIENTO APORTES FAR
Corresponde a la distribucidn de utilidades gque efectua el Fondo
Andino de Reserva a los paises miembros del mismo, en proporcion

a sus aportes.

11.- DIFERENCIA VENTAS BOLSIN
Registra 1l1a diferencia producida entre el tipo de cambio’
establecide por el Bolsin del Banco Central y el ofrecido por los

demandantes de divisas.

12.— OTROS INGRESOS FINANCIEROS
Registra diferentes conceptos correspondientes a operaciones
financieras de menor cuantia, referidos principalmente a los

siguientes rubros.

a) Comisiones RIC-IDA Sector PUblico: corresponde a las comisiones
de administracion del Convenio RIC-IDA.

b) Intereses Corrientes: Registra intereses correspondientes a
utilizacidn de recursos propios del Banco Central por la cobertura
de acreditivos aperturados con cargo a las lineas de credito RIC,
hasta el correspondiente reebolso de fondos efectuados por el Banco

Mundial. :

c) Intereses por Sobregiros Cuentas Corrientes de Bancos: por
sobregiros incurridos por los Bancos del Sistema en las cuentas
corrientes gue mantienen en el Banco Central.

d) Comsiones Boletas de Garantia: Corresponde las Comisiones
cobradas por la emisiédn de Boletas de GBarantia.
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e) Sector Publico: Comisiones por concepto de servicios de
administraciétn de cuentas especiales, aperturas en favor de
Instituciones del Sector Publico y para registrar creditos
directos o donaciones externas.

) Comisiones financieras Argentina: Registra la comisiOn a favor
del Banco Central , por la administracion de la linea de $us. 130.
millones de la Republica Argentina, la tasa es del 2,5% al 2/ para

el Sector Publico.

g) Comisiones Financiera Peru: Corresponde a las comsiones por
utilizacion de la linmea de crédito . establecida por el Banco
Central de Bolivia en favor del Banco Central de Reserva del Peru,
la tasa aplicable a 1ls operaciones bajo este convenio es del 1.5%.

h) Venta monedas de oro. Premio del 3% sobre contenido fino de oro,
producto de la venta de monedas bolivianos de oro.

i) Otros ingresos Financieros: Corresponde a operaciones por
ajusties de Gestiones anteriores y recuperaciones de intereses sobre
CD’'S por recompra de ¢stas antes de su maduracion.

j) Ingresos Extraordinarios: Registra ganancias por operaciones
atipicas y excepcionales.

EGRESDS

Registra la diferencia producida entre el tipo de cambio
establecido por el Bolsin del Banco Central y el ofrecido por

demandante de divisas.

1.-CARGOS F.M. 1.
Corresponde a cargos trimestrales por vencimientos de intereses de

créditos concedidos por el F.M.I1., cargos por asignaciones DEG
y cuotas que el pais efectua a ese Organismo.

2.-CARGOS F.A.R .
Registra los intereses por Créditos de Apoyo a Balanza de pagos Yy

cargos por tenencias de Pesos andinos.

3.-INTERESES CD’'S . ) _
Registra los intereses pagados por el vencimiento de certificados

de Depdsitos a Plazo Fijo, emitidos por el Banco Central.




4.; INTERESES S/DEPOSITOS DE BANCOS PARA IMPORTACIONES
Contabiliza los intereses que se reconoce a los Bancos del sistema
por pagos anticipados de sus cartas de credito.

5.-0TROS EGRESOS FINANCIEROS
Corresponde a los siguientes conceptos:

a) Diferencias de Cambio por Operaciones: Similar coﬁcepto al punto
8 de Ingresos. :

b) Intereses sobre fondos Visita Resultados gestiones anteriores:
Regularizacion e intereses cargados por nuestros
correspondientes a gestiones pasadas.

Bangqueros,




ANEXD 4 ' . DEFICIT CUASY - FISCAL FOR TRIMESTRES (CAJA)

i (En miles de bolivianos)
) 1 1 1 v 1986
DESCRIFCIGN TREN {1 TR TR1 TRIM FLUJD ANUAL

. INGRESOS 2,234.00 558,00 1,855.00 1,763,090 5,412.00
1.~ BIG-GECTOR PUBLICO MO FIMANCIERD 2,234,060 558,00 1,855.00 1,765.00 6,412.00
a) GI6n Con Recurscs Internos 2,234,090 598,00 1,855,00 1,755,060 £,412.00
Ingr. p/lnts. s/cart.sector pdblico 2,234.00 958,00 1,855.00 1,765.00 £,412.06
b) 616x~Lon Recursos Externos 0,60 0.00 + 0,00 ¢.00 0.00
Ingr. p/lInts. RIC-1D4 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2.~ SF-SISTEHA FINSNCIERD 0.00 0,00 T 0.00 0.00-
" a) SFi-r Con Recurses lnterncs 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Ingr.p/Ints, s/tartera sistema financ. 0.60 0.60 0.00 0.00 8.00
EGRESDS 0.00 0.00 0.00 1,785.00 3,5%71.00
3.-LIBUIDACION BANCGS 0,00 0.00 0.00 ¢.00 0.00
4,-DDR-OTROS DEFOSITOS REHUNCRADES ¢.00 6,00 0.00 0.00 0.00
Egresos Ints, s/depositos banceris 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
’ ~ 9.-CDSicd-INT.CERTIFICADCS DE DEFDSITO 0.00 0.00 0.00 1,783.00 1,785.00
a) Egresos Intereses CBS 0.60 0,00 0.00 1,785.00 1,783.00
’ 7.-GA5T05 ADH. MONEDA Y CREDITD . . 000 0.00 0.00 0.00 1,786.00
8.- SUFERAVIT (DEFICIT) CUSSI-FISCAL 2,235,860 588,00 1,835.00 {20.00) 2,841,00
9.-FINANCIACION PARA DESARRELLD (1) 286,00 560,00 92,00 {5,610.00)  {4,472.00)
" a) Ingr.p/Coeisitn financ, Argentina _ 25.00 37,60 92.00 37,00 - 215,00
b) Ingr.p/Ints. y Cem. s/finan.desarrollo 257,450 503.00 C0.00 b31.00 1,401,900
t) Ints. netos p/finznc. desarrolio. 0.00 . - 0.00 0.00  {4,985.00) {4,985.00)
g} Bastos Administratives Gerenc. Desarr. 9.00 0.00 - 0,00 {1,303.00) {1,303,06)
10.-DEFICIT CUASI-FISCAL AMPLIA © o 2,820,000 1,118,060 1,947,00 - {5,630.00)  (1,831.00)
HENDS: 2.-CPERAC, SISTEMA FINANIIERD .00 0.00 0.00 ¢.00 0,00
MAS:  4,-ODR-DTROS DEFOSITOS REMUNERARBDS .00 0.00 0.00 0.00 6.00
11,-DEFICIT CUASI-FISCAL RESTRINGILA 2,520,640 1,118.00 1,547.00  (5,630.00)  (1,831.00)

FUENTE: Gerencia de Contsbilidad B.CLB.
ELABORALD FOR: Gerencia de Estudios Econtmicos
: {1) En las cuentas de ints. netos p/financ. necarrollo, Gastos Ada. de Berenc, Des. y Moneds y Crédito no se
dispone informacien a nivel trisestral,isputandose el sonto anual al IV trimestre.
§ Las cifras de} 11 SEN/30 son proyectadas.




ANEXD § ¢ BEFICIT CUA3T - FISCAL FOR TRIMESTRES (CRJA)
: ! {En miles de bolivianos) -

o e e e S P R T T S e e e e e e e e Y S U o e e B e R R N R R m N MM E— A n RS rAS M m s NS EmEAAsTEsa TSR
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! ‘ I H1 v 1987
DESCRIFCION TRIN TRIN TRIN TRIN FLUJO ANUAL
INGRESCS 1,836.00 1,420,00 4,115,060 b,784.00 14,155.00
.- BIB-5ECTOR FUBLICD WO FIMANCIERD 1,836.00 1,420,450 4,115,00 b, 784,00 14,155.00
a) BIGn Con Recurses Internos $,335.00 1,470 00 4,115.00 4,639.00 12,010.00
Ingr. p'Int: gfcart.sector piblico 1,836,040 1,426.00 4,115,00 $,639.00 12,010.00
0.00 0.00
b} 616¢-Lor Recursecs Externos 0.00 - 0.00 0.00 2,135.00 2,145,600
Ingr. pilnts, RIC-IR{ : 008 0.00 C0.00 2,145.00 2,145.00
2.~ SF-SISTENA FINSKCIERD 0.00 0.00 0.00 .00 0.00
2) SFi-n Con Rscursos Internss 8.00 6.00 0.00 0.00 0.00
Ingr.p/lnts, s/cartera sisteaz financ. 0.00 0,00 0.00 0.00 ¢.00
EGRESDS ' 20,128.00 345.00 377.00 21,168.00 44,299.00
3.-LIRUIDACION BANCOS 19,750, 00 0.00 0.00 18,660,060 38,410.00
4,-0DR-0TRDS DEPGSITOS REMUNEZRADOS 0.00 0.60 ’ 0.00 0.00 0.00
Egresos Ints. s/depositos barcario 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
9.-CD5icd-INT,CERTIFICAROS DE BEPCSITO 378.00 345,00 - 317,00 2,508,00 3,608.00
. &) Egrescs Intereces CD5 : 378.G0 345,00 377.00 2,508.00 3,608.00
7.-GASTDS ADH. MONEDA Y CREDITO 0.00 0.00 £.00 0.00 2,281.00
8 - SHPERAVIT {DEFICIT) CUASI-FISCAL {18,252.00) 1,075,060 3,738.00  [14,384.00)  {30,144.00)
| 59‘-FINAHCIACIG FRRG DESQRRGLLQ’(i} i , o 30,00 1500 ‘46,00 3,332.00 863,00
. .a) Ingr.p/Coaisidn financ. Argentina 30,00 15.00 217,00 - 133,60 4‘4 09
b} Ingr.p/Ints. y Com. s/finzn.desarrello 0.00 0.60 Y. 219,00 10,7862,00 10,981.00
c} Ints. netos p/iinanc. desarrcllo : .00 0.00 0.00 {5,879.00)  (5,879.00)
d) Bastos Adainistrativos Berenc. Desarr, 0,00 0.00 0.0 {1,664.00) {1,664.00)
10, -DEFICIT CNASI-FIQCAL ANFLIA (13,262.00} 1,080.00 4,204.00 (11,032.00)  (26,281.00)
MENDS: 2.-OPERAC. SISTENA F’ﬂh%PIEio .00 0.00 . 0.00 0.00 0.00
MAS:  4.-DDR-DTROS DEFDSITCS REHUNERADOS 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
11.-DEFICIT CUASI-FISCAL RESTRINGIDA {18,262.00) 1,690.00 4,204,00  {11,032.00)  {26,281.00)
FUENTE: Cerencia ce Contabilidac B.C.B.
ELABORADD FOR: Gerencia de Estudios Econdamicys
{1) En las cuentzs de ints. netos p/finenc. Desarrollo, Bastocs Ada. de Gerenc. Des. y Noneda y Credito no se
dispone inforeacisn a nivel trimestral,isputandose ol sonto anual al IV.trieestre.




AREXD 4 _ DEFICIT CUASI - FISCAL FOR TRIMESTRES (CAJA)
{En ailes de bolivianos)
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I 1l 11 v 1988

DESCRIPCIOH TRIM TRIN TRIN - TRIN FLUJO ANUAL
INGRESOS 984.00 2,?4?.60 514.00 17,353,060 21,801.00
1.~ GIG-SECTOR FURLICO NO FINANCIERD 984,00 2,939.00 462,00 16,229.00 20,624.00
- :a) BI6n Con Recurses Interncs 34,00 2,871.00 F23.00 15,886.00 20,116.00
Ingr. p/Ints, s/cart.sector piblico 934.00 2,871,900 425.00 15,886.00 20,116.00
b) G16x-Con Recursos Externos 50.09 78,00 37.00 343.09 508,00
Ingr. p/Ints. RIC-1BA _ 30,00 7B.00 37,00 343,00 508,00
2.~ SF-SISTEHA FINAHCIERD 0.00 0.60 52,00 1,125.00 1,177.60
a) SFi-n Con Recursos Internes 0.60. 0.60 C 5200 1,125.00 1,177.00
Ingr.p/Ints, s/cartera sistesa financ. 0.00 0.00 52,00 1,123.00 1,177.00
EBRESDS 2,283,00 3,750,060 b,638.00 17,859.00 31,735.00
3.-LIGUIDACIGN BANCOS 0,00 0.00 1,650.00 10,230.00 11,710.00
" 4,-DDR-0TRO5 DEFGSITCS REMUNERADUS 0.00 0.00 0,00 957.00 937.00
Egresos Ints. s/depositos bancario 0.00 0.00 0.00 937.00 937.00
5,-CD5icd-INT.CERTIFICAROS DE DEFGSITO 2,283.00 3,750.00 4,938.00 b,672.00 17,663.00
a) Egresos Intereses CDS : 2,283.00 3,750.00 4,958.00 5,£72,00 | 17,663.00
7.-GASTOS ADM. MONEDRE Y CREBITO ' 0,00 0.00 0.00 0.00 1,205.00
B.- SUPERAVIT (DEFICIT) CUASI-FIGCA {1,299.00) {805,601 {6,124.00) {505.00)  {9,734.00)
9.-FIRARCIACIGN PARA DESARROLLD (1) , 91.00 956,00 3,00 (11,374.00) 110,251.06)
a) Ingr.p/Cosisidn financ. Argentina : 21.00 48.00 36.00 285,00 459,00
b) Ingr.p/ints. y Com. s/finan.desarrcllo 0.00 908.60 0.00 9,615.00 10,5323.00
t) Ints. netos p/financ. desarrclls ¢.00 0.00 0.00 {19,315.00)  {19,315.00)
d) Bastos Adaministrativos Gerenc. Desarr. 0.00 0.60 0.00 {1,959.9%) {1,753.00)
10.-DEFICIT CUASI-FISCAL AMPLIA {1,208.60) 135,00 {6,083.00) (11,879.00) (20,225.00)
HENDS: 2,-CPERGC. SISTEMA FINANCIERD 4.00 0.00 52.00 1,125.00 1,177.00
MAS:  4.-CDR-DTROS DEFDSITOS REMUKERADDS .00 .00 © 0,00 957.00 957.00
11,-DEFICIT CUASI-FISCAL RESTRINEIDA {1,208.30) 155,00 {6,140,00)  (12,047.00)  (20,443.00)

FUENTE: Berencia de Contabilidad B.C.E.

ELARORADD FOR: Gerencia de Estudics Econbeicos
sstos Ads. de Serenc. Des. y Honeda y Credite no se

{1) En las cuentes gde ints. netos p/iinanc. Desarrclle, Gastos
dispene inforsacitn a nivel trizestral,irputandose el =zonto anual al IV trimestre.
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3 {En ziles de bolivianos
) - 11 v 1969
v DESCRIFCICN TRIN TRIN TRIM TRIM FLUJO ANUAL
INGRESOS _ $36.00 5,149.00 2,876.00 3,741.00 11,952.00
i.- BIG-SECTOR PURLICO MO FIMANCIERD 348,00 5,890,400 1,085,090 2,631,040 B8,514.00
a) BI5n Con Recurscs Internos 348,00 4,490,00 1,045.00 2,023,009 7,306.00
Ingr. p/lInts, s/cart.sector piblico 348.00 4,390,060 1,0635.00 2,023.00 7,506.00
0.00 0.00 ,
b) 616x-Con Recurses cxternos 0.60 0.00 0.60 608.00 608.00
Ingr. p/lnts. RIC-IDA 0.00 0.00 0.00 608.G0 808,60
2,- SF-SISTERA FINARCIERD 38.00 £59.00 1,531.00 1,110.00 3,438.00
3) SFi-n Lon Recursoes Internos 138.00 637.00 1,531.90 1,110.00 3,438.00
Ingr.p/ints. s/cartera sisteas financ, 138,00 659,00 1,531.00 1,110,600 3,438.00
EGRESOS 6,525.00 5,783.00 4,937.00 5,012.00‘ 23;850.00
3.-LIBUIDACION EANCOS 6,00 0.00 0.09 ©0.00 0.00
- 4,-0DR-DTROS DEFDSITOS REMUNEZRADGCS 49,00 920,00 801,00 15.00 1,783.00
¢ Egresos Ints. s/depositos bancario 49.¢0 920.00 801,00 15.00 1,785.00
. 5.-CD3icd-INT.CERTIFICADOS LE DEFOSITO. 6,477;60 .4,863.00 - 4,136.00 §,997.00 20,473.00
2) Egresos Intereses CBS £,477.G0 4,863.00 4,136.00 4,597.00 20,473.00
7.-BASTOS ADM. NONEDA Y CREBIT ‘ 0.00 0.00 . 0.00 0.00 1,592.00
8.- SUPERAVIT (DEFICIT) CUASI-FISCAL {£,040,00) £34.00)  {2,3s1.00)  (1,271.00)  (11,8%3.00)
b';'9.7F1N§§CI§CIGN FARS DESARROLLD (1) - ‘ 206,00 801.66>"_’ 1,288,00 13,320.00 15,615.00
" &) Ingr.p/Comisitn financ. Argentina We0E . 28,00 A0L00 - 526,09 841,00
b} Ingr.p/Ints. y Com, s/fiman.desarrelic - 4,00 - 773,60 1,187.¢00 4,326.00 6,286.00
t} Ints, netos p/finenc. desarrcllo 6.00 - ¢.00 0.00 10,818,080 10,818.80
d) Gastos Administratives Gerenc. Desarr, 0.00 0.00 0.00 {2,356.00) (2,350.00)
10.-DEFICIT CUASI-FISCAL AHPLIR {5,834,00) 167.00 {1,073.00)  12,049.00 3,717.00
MENDS: 2,-OPERAC. SISTEMA FINANCIERD 133.00 53%.060 1,331.00 1,110,00 3,438.00
K4S:  4,-DDR-DTRTS DEFOSITOS REMUNZRADGT 43.00 920,00 801.00 15.00 1,785,00
, e oS eoosonoCoenossosssmessssssessoos
‘ 11.-DEFICIT CUASI-FISCAL RESTRINGIDA {5,923.00) 428.00 {1,B03,00)  10,95%.00 2,064.00
v "FUERTE: Gerencia de Contabilidad B.C.B.

ELABGRSDO POR: Gerencia de Ectudios Ecendaices
{1) En las cuentas de ints. netcs p/financ. Desarrollo, Eistos Ada, de Berenc. Des. y Meneda y Crédito no se

dispene inforsacitn a nivel trimestral,isputendoce el nonto anual al IV trizestre.
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FHEXOD 4 DEFICIT CUASI - FISCAL TRINESTRAL (DEVENGADD)
(En ailes de bolivianos)
I 11 111 v 1986

DESCRIPCICH TRIM TR TRIN TRIH FLUJG AHUAL
INERESDS 2,734,400 S58.00 1,835.00 1,765.00 6,412,640
{.- BIB-SECTCR PUBLICT MD FINANCIERD 2,238,400 SeB.00 1,855,04 1,765,480 6,412,040
2} 816n {on Recursos Interrnas 2,234,060 558,00 1,855.00 1,765,600 5,412,900
Ingr. p/lnts. sicart.sector plblico 2,234,480 258,06 1,850 1,765,460 £,412.00
¢.00 .00 6.00 0.00 0.00
0.00 0,00 .50 0.00 0.00
SISTENS FINSHDIERD 4,00 0.00 0.00 0.60 0.00
z) SFi-n Con Recurses Internos 0.04 0,00 0,00 0.00 0.60
Ingr.p/lints. s/carterz sistemz financ, 0,00 0.00 0.00 0.00 0.00
EBRESDS 0,00 0.00 0.00 2,681.00 4,457,060
3,-LIGUIDECICH BANCOS G.00 6,00 0.00 .00 .00
4.-0DR-DTRDS DEFCSITOS RENMUNERADOS 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Egresos Ints. s/depesites bancario 0.60 0.00 0.00 4.60 0.00
5,-CD3ice-1HT.CERTIFICADDS [E DEFOSITO 0,00 0,00 0.00 1,785.00 1,785.00
a) Egresos Intereses CBS 0,00 6,00 0,00 1,785.00 1,785.00
b.-L-Cactigos de Transf. irrecuperable TEH 4.00 0.00 0.00 896,00 896.00
7.-GA5TO5 ADM, MONEDE v CREDITD 0.00 0.00 0.00 0.00 1,786.00
B.- SUFEREYIT (DEFICIT) CURSI-FISCAL 2,235,00 558,00 1,855.00 {916.09) 1,945.00
G, -FINANCIACION FERE DESGRROLLD (1) 225,00 SE0,00 2,06 {5,510,60)  (4,572.00)
a) {Comisién firanc. Argentina 25.00 57,00 2,00 37.00 215,60
b} Ingr.p/lnts. y Com. s/iinasn.desarrelle 287,00 3,00 4.00 641,00 1,461,090
t) Ints. metos p/financ. desarroile 0,00 0.00 0.00 {4,585.00) {4,985.00}
d) Gastos Adzinistratives Gerenc, Desarr. 0.00 ¢.00 0.00 {1,303.00) (1,303.00)
10.-DEFICIT CUASI-FISIEL RAFLIA 2,320,010 1,118.0¢0 1,747,060  (6,326.00)  (2,727.00)
. HENDS: 2.-DFERAC, SISTENMA FINARCIERD 0,00 0,00 0.00 0.00 0.00
NAS:  4,-DER-DTROS BEFQSITOS REMUNCRADOS 0,00 0,09 0.00 0.00 0.00
' 520,00 1,118,00 1,947.00  (5,526.00)  (2,727.09)

rroilo, Sastes hdn. de Gerenc, Des, vy Moneda y Credito no se
puta el totzl de afo al IV trisestre,




ANEXD 4.

DEFICIT CUAST - FISCAL TRIMESTRAL {DEVENGADD)
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