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PRESENTACION



En cumplimiento de la Ley No, 1670 y en
representacién del H. Directorio del Banco
Central de Bolivia, tengo el agrado de presentar
la Memoria Anual correspondiente a 1939, Este
documento contiene un informe de la situacion
econémica del pais duranie la gestion, el analisis
de las politicas del Banco Central y un detalle
de sus estados financieros.

Durante 1999, &l contexto internacional fue
especialmente dificil para Bolivia. Si bien los
paises desarrollados continuaron creciendo y los
asiaticos retomaron el crecimiento, la maycr
parte de los paises [atinocamericanos
experimentaron caidas en su produccion. Entre
los palses desarrcllados destacod Estados
Unidos, cuya economia continuo creciendo por
noveno afno consecutivo con bajas tasas de
inflacion. En Europa, la zona del Evro registrd
un crecimiento superior al previsto a principios
del afo, impulsado fundamentaimente por el
aumente del consumo y de sus exportaciones.
México y los paises centroamericanos
registraron tasas positivas de crecimiento
gracias a su estrecha relacién comercial con la
Vigorosa economia norteamericana. En cambio,
en Sudamérica, Argentina, Colombia, Chile,
Ecuador, Uruguay y Venezuela vieron decrecer
su Producte Internc Bruto. Brasil y Bolivia
tuvieron, aunque hajas, tasas positivas de
crecimiento. Latasa de crecimiento de Perd fue
mas alta que la de Bolivia, en gran parte, por la
recuperacién con relacion a su magro
desempefio de 1998. Es de hacer notar que,
con raras excepciones, las inflaciones en los
paises industrializados asi como en los paises
en desarrollo fuercn las mas bajas de la decada.

La fuerte calda en los precics de los productos
de exportacién y la devaluacion brasiieha de
enero de 1399 constituyeron los factores
explicativos mas significativos de lo ocurrido en
América del Sur durante la gestién. Ei descenso
de precios de los minerales y productos
agricolas, asi coma la recesion regional, tuvieron
repercusiones importantes en la economia
boliviana.

Seqlin estimaciones preliminares, el crecimiento
econdmico durante 1999 fue de 0.6%. EI
desempefic vari¢ por sectores. La industria
manufacturera y el sector agropecuario fueron
los gue mas incidieron en el crecimiento. En
cambio, los sectores de mineria, hidrocarburoes
y construccién se contrajeron en forma
importante. La recesion minera se debi¢ a la
caida de los precios internacionales durante el
primer semestre del aiho. La reduccion de la
proeduccién de hidrocarburos cobedecio a la
culminacién de! contrato de exportacion de gas
a la Argentina y al retraso en el inicio de las
exportaciones de este producto a Brasil. El
retroceso del sector de la construccion estuvo
principalmente relacionado con latinalizacion de
los trabajos del gascducto al Brasil.

La inflacién acumulada alcanzd 3.1%, la mas
baja en los ultimos treinta anos. Entre los
factores que explican este hecho destacan la
disminucion en los precios de los alimentos
impaortados, el buen afic agricola en el occidente
del pais y la menor demanda interna. La baja
tasa de inflacién y el dinamismo de la politica
cambiaria permitieron revertir gradualmente la
apreciacion inicial del tipe de cambio efectivo y
real originada por la fuerte devaluacion de la
moneda brasilefia en enero de 1999 y la
aceleracion en las tasas de depreciacion de Chile
vy Perl. En efecto, en febrero de 1899 eltipo de
cambio real se habia apreciado en 7.6%
respecto a diciembre de 1998, mientras que a
diciembre de 1999 la perdida de competitividad
se redujo a solo 1.4%.

En materia fiscal, cifras preliminares indican que
el déficit del sector publico alcanzd a 3.9% del
PIB, porcentaie que se encuentra por debajo de
la meta establecida para 1999. El déficit del
sactor plblico se financio principalmente con
fuentes externas y, en menor medida, con
financiamiento interno proveniente de la
colocacion de letras y bonos del Tesoro General
de la Nacién. Los costos de la reforma del
sisterna de pensiones explican por segundo afo
consecutivo, practicamente [a totalidad del deéficit
fiscal.

£n 1939, la politica monetaria del Banco Centra

de Bolivia (BCB) se caracterizd por un manejo
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prudente. En un contexto de menor demanda
de moneda nacional por parte del pablico,
principalmente durante el segundo semestre, el
BCB respondié acomodando la oferta monetaria
a los cambios gue habia experimentado dicha
demanda. De esta manera, la emisién monetaria
decrecio a partir de junio, aungue a fines de 1999
regreso al mismo nivel del ane precedente.

Por ofra parte, el saldo de letras colocadas por
el ente emisor se redujo en un monto equivalente
a $us 44.9 millones, que representd una
inyeccion neta de liquidez para la economia.

Los agregados monetarios M'1 y M'2 tuvieron
caldas en sus niveles con respecto a 1998
debido, principalmente, a la disminucién de
depositos ala vista que, en parte, se trasladaren
a depositos a plaze fijo en ddlares, y a una
reduccion de los multiplicadores monetarios
causada por el decrecimiento del crédito al sector
privado. La emision monetaria y otros agregados
monetarics en moneda nacional disminuyeron
por &l menor nivel de actividad econdmica y por
las expectativas infundadas de mayor
depreciacion de la moneda nacional a mediados
de ano. Los agregados mas amplios, M'3y M'4,
experimentaron tasas moderadas de crecimiento
de 2.6% v 3.1%, respectivamente.

Las tasas de interés de los instrumentos de
colocacion y captacion de recursos del BCB' no
sufrieron variaciones importantes en el primer
semestre y se redujeron sistematicamente en
ia segunda mitad del afo. Esta politica permitié
no sélo la disminucién de las tasas interbancarias
sino también fa reduccion en su volatiiidad, EI
descenso de Jas tasas de interés es una muestra
mas de que la politica monetaria del BCB no fue
contractiva.

Considerando el entorno internacional adverso,
el programa monetario de 1899 previo una
disminucion de reservas internacionales del BCB
de hasta $us 100 millones. Efectivamente, a lo
largo de los once primeros meses del afio se

' Serefiere a las 1asas de inierés para aperaciones da raporto,
latras del Tesero y créditos con garantia del Fondo de
Reguarimiento de Activos Liguidps.
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cbservd una disminucion de reservas; sin
embargo, en el mes de diciembre se produjo una
reversion de esta tendencia, de tal manera que
1989 concluyd con una ganancia neta de $us
42.3 miliones. Asimismo, se obtuvo un
iImportante margen en la meta de crédito interno
neto.

El sistema financiero confrontd los problemas
derivados de la desaceleracion de la actividad
econdmica y del dificil entorno externo. A ello
se suma la intervencidn del Banco Boliviano
Americano para su venta forzosa en mayo de
1889, que, sin embargo, no afectd 1a estabilidad
del sistema financierc del pais.

Cifras preliminares indican que los depdsitos del
sector privado en el sistema bancario, medidos
en délares, disminuyeron en 1.6% con respecto
a 1998, Esta ligera disminucion tuve su origen,
como ya se menciond lineas arriba, en mencres
depositos & ia vista. En cambio, los depésitos
en cajas de ahorro se mantuvieron
practicamente constantes y los depésitos a plazo
fijo se incrementaron en 3.1%. Por su parte, la
cartera at sector privado también experimentd
un descenso —medido en dolares— de 3%. Tres
razones explican este resultado: una mayor
prudencia de los bancos para otorgar nuevos
creditos; las menores captaciones de
financiamiento externo y de ahorre internoc y una
menor demanda del publice por créditos. La
disminucion de cartera afecté especialmente a
los sectores primarios (agricultura y mineria) y
terciarios (comercio v servicios), ya que el crédito
pancario al sector industrial tuve mas bien un
incremento de 12.1%.

La relacion mora/cartera de los bancos aumento
de 4.6% afines de 1998 a 6.6% en 1999, Dicho
aumento refleja, por una parte, los efectos dela
crisis internacional en los sectores productivos
del pais gque, de una u otra manera, vieron
afectados sus ingresos por menores
exportaciones con los consiguientes efectos en
el cumpiimiento de sus obligaciones con el
sistema bancario. Por otra parte, el menor nivel
de actividad econdmica interna se fradujo en
menores ingresos por ventas, especialmente
para el sector terciarnio de la economia.



No obstante la disminucién de las tasas de
interés de los instrumenios del BCB, las tasas
efectivas {activas y pasivas) para operaciones
en moneda extranjera se incrementaron
ligeramente respecto a 1998. Las caracteristicas
microeconomicas del sistema de intermediacion
financiera explican, por lo esencial, tal resultado.
Las tasas de interés para operaciones en
moneda nacional continuaron su tendencia
descendente observada en los Uitimos anes.

E{ Banco Central de Bolivia tuvo una utilidad neta
de Bs84.9 millones. Portercer ano consecutivo,
los estados financieros del BCB fueron auditados
por una firma de auditores externos, con la
participacién de especialistas internacionales en
auditorias de banca central. Su dictamen no

tiene salvedades.

En el sector externo de la economia, cifras
preliminares de [a balanza de pagos muestran
una disminucién del déficit en cuenta corriente
de 7.9% del PIB en 1998 a 6.6% en 1899, como
resuftado de una reduccion de las importaciones
(11.5%) en maycr proporcidn a la de las
exportaciones {4.8%). El deficit en cuenta
corriente de la balanza de pagos se financio
enteramente con inversion directa extranjera que
alcanzo, en neto, a $us 951.4 millones.

Los hidrocarburos fueren los producios de
exportacion que experimertaron mayor caida en
valor (26.1%), debidc a la suspensién de las
exportaciones de gas a la Argentina que no
pudieron ser compensadas con las
exportaciones al Brasil, ya que éstas recien se
iniciaron en el segundo semestire. El valor de
las exportaciones de minerales disminuyé en
8.7% como consecuencia de la caida de sus
precios en el primer semestre, ademas de la
reduccion de los volitmenes exportados de oro,
cuyo precio internacional se vio fuertemente
aftectado por el anuncio de venta de fas reservas
de oro de los bancos centrales de algunos paises
industrializados y det Fondo Monetario
internacional. Finalmente, 058 mayores
vollmenes de exportacion de productos no
tradicionales no pudieron contrarrestar ¢!
deterioro de sus precios. El valor de las
exportaciones no tradicionales aumenté en

2.7%, destacandose empero, la recuperacion de
las exportaciones de aceite y torta de soya y de
articulos de joyeria.

Elsaldo de la deuda externa publica de mediano
y largo plazo alcanzd a $us 4,573.8 millones al
31 de diciembre de 1993, $us 80.8 millones
menos que el ano precedente, aspecto que se
explica principalimente por variaciones
cambiarias con relacion al ddlar estadounidense
de las diferentes monedas en que esta
contratada esta deuda. En 1999, ¢l alivic de
deuda obtenido por Bolivia al acogerse a la
iniciativa para Paises Pobres Altamente
Endeudados (HIPC) ascendio a $us 84.7
millones. En octubre de 1993 se iniciaron
consultas con €l Banco Mundial vy el Fondo
Monetario Internacional para que Bolivia reciba
un alivio adicicnal de deuda, en valor presente
neto, de alrededor de $us 853 millones bajo la
iniciativa HIPC ampliada (HIPC ). De obtenerse
dicho alivio, estos recursos seran empleados
para reforzar los programas de reduccion de
pobreza, fundamentaimente en los sectores de
salud y educacion.

Para el afic 2000 se espera un contexto
econémice internacional mas favorable gue el
de 1988. Ei Banco Mundial estima que el
conjunto de las economias latinoamericanas
crecerd & unatasa cercana a 2.7%, lo que
debera incidir favorablemente en el crecimiento
del pais. Se preveé tambien que las principales
economias latinoamericanas recuperen su
acceso & los mercados internacionales de
capitales.

Asimismo, se estima que contintde la
recuperacion ya observada a panir del segundo
semestre de 1989 de los precios internacionales
de los minerales lo cual, junto con un desempeino
mas dinamico de los mercados externcs, permite
anticipar mejores resultados para las
gxportacionas. Se preve tambien, un incremento
importante en las exportaciones de gas a Brasil
de 2.2 millones de metros cubicos/dia en 1999
a 5.5 millones en el afic 2000. Desafor-
tunadamente, la informacién dispenible no
permite aun vislumbrar una pronta recuperacion
en los precios de productos agricolas.
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La inversion directa extraniera, que se pronostica
continuara en un njvel similar ai de 1999,
permitira financiar el deficit de cuenta corriente
de la balanza de pagos dei ano 2000. Esta
inversién, junto a los importantes flujos que
ingresaron al pais en anos recientes, contribuira
a un mayor dinamismo de la actividad economica
interna. Se estima que la recuperacién de la
econcmia se reflejara en una fasa de crecimiento
del Producio Interno Bruto entre 3.5% vy 4%.

La politica monetaria del BCB continuara
otientada a mantener una tasa baja de inflacion
(entre 4% vy 4.5%} y un adecuado nivel de
reservas internacionales para e anc 2000, Las
ventanillas de liquidez del BCB, previstas en su
Ley, seguiran apuntalando el normal
funcionamienio del sistema de pagos y de
créditos. A fin de no imponer restricciones

adicionales a la economia, el programa
monetaric contempla mantener un nivel
suficiente de reservas internacionales bruias
para la ccbertura de seis meses de
importaciones.

Cabe destacar que el programa monetario
descansa en forma importante en el
cumplimiento de las metas fiscales. Incrementos
no programados en el déficit fiscal requeririan
de ajusies en la poiftica monetaria, con efectos
indeseados en las tasas de interés y en el crédito
al sector privado.

La politica cambiaria continuara con el propdsito
de mantener un tipo de cambio real, estable y
competitivo, asegurando que no entre en
coniflicto con el objetivo prioritario de mantener
|a estabilidad interna de precios.

AN,

Juan Antonio Morales Anaya
Fresidente
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1. ECONOMIA MUNDIAL

1.1 EL CONTEXTO INTERNACIONAL

El comportamiento de la economia mundial en
1999 fue mas favorable que en 1998. Los
mercados financieros internacionales se
recuperaron en forma significativa, la economia
de Estados Unidos y de paises industrializados
continuaron creciendo, en tanto que los paises
asiaticos retornaron al crecimiento con niveles
bajes de inflacién. E! desempefic de
Latinoamérica en su conjunto estuvo muy por
debajo del de afios anteriores. Casi todos los
paises sudamericanos sufrieron recesiones y
desequilibrios cambiarios y financieros.

La economia norteamericana continud su ciclo
de expansién. En 1999 alcanzé una {asa anual
de crecimientc de su producto de 4.1%,
porcentaje similar al que llegd su tasa mas baja
de desempleo en los Gltimos afos. Su tasa de
inflacién en 1999 (2.7%) fue superior a la
registrada en 1998 (1.6%}, debido
principalmente a incrementos en los precios de
los combustibles; en cambio, la tasa de inflacion
subyacente {que excluye los precios de
alimentos y combustibles} fue solamente 1.9%.
Para evitar las presiones inflacionarias y el
recalentamientoc de la  economia
estadounidense, la Reserva Federal subio

sus tasas de interés en i{res oportunidades
durante 1999 y coneluyé con 5.5%, tasa similar
a la vigente antes de la crisis financiera
internacional.

El déficit comercial de Estados Unidos aumentd
con casi todos sus socios comerciales,
especialmente con Canada, Meéxico, China,
Japon y los paises de Europa Occidental; gue
se elevd de $us 246.9 mil millones entre enero y
diciembre de 1998 a $us 347.1 mil millones en
similar periodo de 1999. En 1999 el ddlar se
aprecioé con relacion al euro en 13.6% y se
deprecid respecto del yen en 10.1%.

Segun el Fondo Mcnetarie Internacional (FMI)',
los paises de la zona del Euro registraron un
crecimiento de 2.3% (Cuadro 1), !mpulsado por
maycres niveles de consumo privado, de
formacion de capital y de exportaciones. La
economia japonesa mostrd sefiales de
recuperacion al crecer en ¢.3%, mientras los
paises asidticos de reciente industrializacién
alcanzaron tasas de 7.7% en ef crecimientc de
sus productos, superande la recesion que les
afecté en 1998.

CUADRO 1
INDICADORES ECONOMICOS MUNDIALES

{Cambius porcentuales anuales)

Paises en desarrollo

1998 1995 ° 2000 °

Froducto mundial 2.5 3.3 4.2
Faises industnalizados 2.7 2.9 3.4
Estados Unidos 43 4,1 4.3
Japdn -2.5 0.3 0.9
Area del Euro 28 23 3.2
Paises de reciente industriafizacion de! Asia 2.3 7.7 6.6
Comercio Mundial 4.2 4.5 7.8
Inflacidn

Econgmias avanzadas 1.5 1.4 1.9

10.1 6.5 5.7

FUENTE : FMI{2000). World Economic Qutlook.
ELABORACION  :BGB - Asesoria de Politica Econdmica —

Investigaciones Especiales.
MNOTA : FPIoyecCiones.

' FMI{2000), Warld Ecangmic Qutlogk.
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Con los datos del FMI, el crecimiento de la
produccion mundial en 1999 (3.3%) fue mas
alto que en 1998 (2.5%) y estuvo acompanado
de una tasa de ¢recimientio gel volumen del
comercio mundial de bieneas y servicios {4.6%)
algo superior a la del afio anterior (4.2%). La
inflacion en los paises desarrollados se mantuvo
en niveles cercancs a 1.4%, mientras que en
los paises en desarrollo se redujo de 10.1% a
6.5%.

Los mercados de valores de los principales
pafses del mundo se expandieron notablemente
en el afo. En Estados Unidos, el crecimiento
de la bolsa de acciones tecnoldgicas NASDAG

fue de 75.7%. El Indice Dow Jones alcanzd
en diciembre de 1999 el maximo nivel de su
historia: 11,400 puntos, que superd en 25% al
nivel del ano anterior (Gréfico 1). Las bolsas
asiaticas también recuperaron sus niveles de
antes de la crisis, Elindice de la bolsa de Hong
Kong crecié en 66% y el de Tokic en 34%. Las
bolsas europeas (EUROTOP) también
registraron un incremento de 33%.

Las tasas internacionales de interés tambien
tendieron al aiza; asi, [a tasa Libor a seis meses
aumentd de 5.07% a finales de 1998, a 6.19%

al concluir 1999,

Grafico 1
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FUENTE ' Reutsrs.

1.2 EL CONTEXTO LATINOAMERICANO

A diferencia de los paises industrializados y
asiaticos, ia economia latincamericana sufrtd
una recesién en 1999, con una caida del
producto interno bruto (PIB} per ¢épita de 2.2%
{Cuadro 2}. Esta situacion se debid al descenso
en los flujos de entrada de capitales, que
ocasiond una transferencia neta de recurses al
exterior y una disminucion en ¢! coeficiente de
inversicn (de 24 a 22.8}, ala calda en los precics

4. MEMORIA ANUAL

de los productos basicos de exportacion de la
region vy a la disminucion del consumo interno.

La inflacidn en Ja region, pese a las significativas
depreciaciones de las monedas de casi todos
los paises, se mantuvo en niveles bajos (8.3%).
Destacaron las excepciones de Venezuela (30%})
y Ecuador (53.5%). En Sudamérica, Argentina
tuvo una deflacion de 1.7%, mientras que Bo-



C}uadru 2 ,
INDICADORES ECONOMICOS DE AMERICA LATINA

(Eh porgentales)

I — e ———

FUENTE
FLABORAGCION
NOTA

' P Provisional.

livia, Chile y Uruguay registraron tasas positivas,
aungue muy bajas, de inflacidn. La disminucion
de los déficit fiscales de los gobiernos centrales
(de 3.7% a 2.8% del PIB) y, sobre tode, una
menor demanda interna contribuyeron para la
obtencién de niveles reducidos de inflacion.

El indice del tipo de cambio real efectivo de las
importaciones calculado por la Comisién
Econémica para América Latina y el Caripe
(CEPALY aumentd significativamente en Brasil
con una depreciacion real de 50% en 1999.
Otros paises como Colombia, Perd y Chile
también tuvieron depreciaciones regles de
10.4%, 8.5% y 2.8% respectivamente. Por el
contrario, en México se registré una apreciacion
real cercana al 7%.

E| Cuadro 2 también muestra que el déficit en
cuenta corriente de la balanza de pagos como
proporcién del PIB descendio de 4.5% en 1998
a 3.1% en 1993, debido, principalmente, a la
disminucion en el valor de las importaciones
como resultado de la reduccién en la demanda

agregada de la region.

En Sudamérica, solamente Perd, Brasil y Bo-
livia tuvieron crecimiento positivo, con tasas de
3.8%, 0.8% v 0.6% respectivamente. Los paises

*  CEPAL {1999}, Balance Preliminar de la Economia de América
Latina y el Caribe. Santiago de Chile,

1998 1999 F 2000 F
Crecimiento del PIB 2.1 0.6 2.7
PIB per capita ¢.5 2.2 1.1
Inflacion 7.9 8.3 7.9
Irversién /PIB 24.0 22.8 23.5
Déficit Gobierno Cantral /PIB -3.7 2.8 -1.6
Volumen de exportaciones 2.6 3.8 6.9
Déficit en cuenta corriente /P1B -4.5 -3.1 «3.3

A R

- World Bank Davelopment Prospects Group. Nevember, 1889,
. BCB - Asasoria da Politica Econémica — Invesligaciones Especiales.

centroamericanos y Mexico, con excepcion de
Honduras, crecieron arrastrados por et
dinamismo de ta economia estadounidense, Se
destacaron Costa Rica (7.5%) y México (3.7%).

L a menor actividad econdmica latinpamericana
se tradujo en un aumento del desempieo,
particularmente, en Colombia, Ecuador, Argen-
tina y Chile. En tanto que México redujo atn
mas su tasa de desempleo (Cuadro 3).

Segiin la CEPAL, la menor entrada de capitales
que experimentd la region determino una caida
de los activos internacionales de reserva. Sin
embargo, los flujos de inversién directa
extranjera alcanzaron a $us 70.3 mil millones,
cantidad superior a la de afios anteriores

La mayoria de los paises de la regién perdio
reservas internacionales. Los mas afectados
fueron Brasil {$us 4,650 millones), Colombia {$us
750 millones) y Per( ($us 510 millones). Los
paises que ganaron reservas fueron Argentina,
Venezueta, Paraguay y Bolivia.

En 1999, la tasa de crecimiento de la deuda
externa bruta fue de 0.5%, la méas baja de la
década. La relacidn de ja deuda externa
desembolsada respecto a las exportaciones de

ECONOMIA MUNDIAL ‘5



CUADRO 3 '
ALGUNOS INDICADCRES ECONOMICOS DE AMERICA LATINA EN 1959

Tasa de desemples
Crecimiento Exporiaciones Importaciones  Variacién
PIB % FOB ' FOB! e RIN 1 1998 1999

Argentina -3.5 27,300 32,050 1,500 13.2 14.5
Bolivia 2 0.6 1,051 1,559 42 nd 4.5
Brasil 0.8 54,400 62,580 -4,650 7.8 7.7
Chile -1.5 19,250 18,850 -300 6.1 101
Colombia -5 14,315 13,400 -750 151 19.8
Ecuador -7 5080 3,425 215 ngd 15.1
Meéxico 3.7 148,300 154 620 -440 3.3 2.6
Paraguay 0 3,115 3,270 150 nd nd
Per 3.8 7.750 8,855 -510 9.0 9.2
Uruguay -2.5 3,765 4,155 -80 10.0 11.2
Venezuela -7 22,450 16,500 1,190 nd 15.4

FUENTE ) . CEPAL y organismos Diiciales,-

ELABCRACIOM . BCB — Asesonia de Pelitica Econdmica —Investigaciones Especialas,

NOTAS . TEn millones de ddlares.

¢ La informagion de Bolivia tiene como (vente al INE y al BCB.

nd Mo disponible,

~ bienes y servicios disminuy¢ de 223.9 en 1398
a 215.5 en 1898, aunque en paises como Ar-
gentina y Brasil dicha relacién aumento de 449.4
a 531.1 y de 413.8 a 441.2, respectivamente.
Después de la crisis cambiaria de Brasil en enero
de 1999; de las modificaciones en las politicas
cambiarias en Colombia, Chile y Ecuador y de
las penturbaciones en los mercados financieros
internacionales, 105 mercados cambiarios y
financieros de la region tendieron a estabilizarse
hacia finales de!l ano.

Las principales bolsas de valores de la regién
se recuperaron en el ano, El indice BOVESPA
de la Bolsa de San Pablo subié en 61.7% y el
indice MERVAL de {a Bolsa de Buenos Aires en
12%. También lo hicieron los precios de 10s
bonos argentinos y brasilefios (Grafico 2). En
1999, el precic de los bonos de Brasil subid de
$us 53.6 a $us 84.5, y el de bones de Argentina
aumentd de $us 84.9 a $us 90.3. Brasii retornd
rapidamente a los mercados internacionales de
bonos, llegando a emitir estos instrumentos por
cerca de diez mil miliones de délares.

6 MEMORIA ANUAL

1.3 ELMERCADOINTERNACIONAL DE
PRODUCTOS BASICOS

El descenso en las cotizaciones internacionales
de productos basicos continué en 1999, Para el
caso de ios productos de exportacion de Bolivia,
el indice de precios elaborado por el Banco Cen-
tral de Bolivia decling, en premedic, en 6% v, si
se excluyen combustibles, la caida fue de 7%.

La reduccion mas significativa se registro en los
precios internacionales de los productes
agricolas, que disminuyeron en 15.2% (Grafico
3). Con excepcion de los precios de la madera,
que crecieron en 6%, los demas productos de
exportacion del sector agricela declinaron.
Fuercn particularmente considerables las
disminuciones de precios del aceite de sova y
del azucar Beerca del 28%B vy la caida en 18%
de los precios de la soya, café y algodén.

Los precios del petréleo, gque en 1998 habian
caido en 32%, en 1999 aumentaron en 40%
como resultado de la restriccion a los volimenes



Grafico 2

Precio en dolares de los bonos de Argentina
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FUENTE . Relters,

de produccion diaria a cuatro millones de barries,
establecida en marzo de 1999 por la
Organizacion de Paises Exportadores de
Fetréleo (OPEP). El indice de precios del
petréleo recuperé los niveles de principios de [a
década, durante Ja crisis de! Golfo.

Los precios de los metales se recuperaron en el
segundo semestre de 1999, retornando a los

G

niveles de antes de la crisis financiera
internacional de 1997. El analisis por productos
presenta resultados diversos. Elprecio del zinc
aumentd en 5%, mientras que los precios del
oro y de la plata cayeron en similar porcentaje.
Es importante destacar que a fines de diciembre
de 1899 se observd una recuperacion en los
precios de la mineria, con excepcion del oro
(11.8%}); un aumento en los precios del café

rafico 3

Indice de precios de productos basicos por sectores
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ELABORACHIN

: BCB - Asasuria de Polilica Econdmiga - Investigacionss Especiales
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{13%), del gas natural (40.8%), ademas del
fuerte crecimiento de los precios del petrédleo
{(160%).

Segun el Banco Mundial?, la depreciacion de los
tipos de cambio y la disminucion de la demanda
del Asia oriental exacerbaron la calda de los
precios de los productos basicos. En el caso de
los productos agricelas, la causa principal fue el
excaso de oferta, como sucedid con los aceites
vegetales. En lo que se refiere al aigedon, la
disminucion de precios obedecio a factores
estructurales asociados a menores costos de
produccién y a su substitucidon por productos
sintéticos. La caida del precic del oro se debid
al anuncio de ventas de reservas por parte de
bancos centrales, principalmente de Inglaterra
y Suiza v del FML

1.4 PERSPECTIVAS

Seqln el FMi {Cuadro 1), en el afo 2000 se
espera un crecimiento de la produccion mundial
" {4.2%) y del comercio mundial (7.8%), por o que
también podria esperarse una reactivacion de
la demanda externa de las exportaciones
bolivianas. Se estima que aumentara el
crecimiento de Estados Unidos (4.3%), de Japoén
(0.9%} y de |a zona del eurc (3.2%). Asimismo,
se espera que continde la tendencia decreciente
de fa inflacién mundial. El principal facior de
riesgo para la region es el posible aumento,
aungue moderado, en ias tasas internacionales
de interés, lo gue elevaria el costo de
financiamientc externo. Muchos analistas
anticipan un aumento en las tasas de [a Reserva
Federal de ios Estados Unidos, pronosticandose
que afines del 2000 se encontraran entre 6.25%
¥ 6.5%.

En el caso de América Latina, el crecimiento
econdmico previsto es de 2.7% {Banco Mundial).
La recuperacion de |a region estard asociada a
un aumente en el gasto de consumo, en la
inversion y en el voiumen de las exportaciones.
Se preve especialmente una recupéracion de la

T Word Bank (2000}, Global Economic Prospacts, 2000 Report,
‘  World Bank {2000}, op.cit.

9 MEMORIA ANUAL

atiuencia de capitales hacia esta region, ia cual
sentaria las bases para la reanudacion de su
crecimiento. Se astima que se mantendran tasas
moderadas de inflacion, entre 5.7% {(FMI} y 7.9%
(Banco Mundial). Con refacién a los dos paises
mas grandes de Sudamerica, se espera que
continde la estabilidad en [a economia brasilefa,
con un délar cotizade alrededor de 1.9 reales, y
que Argentina obiendra el financiamiento
requerido para cubrir su déficit fiscal.

Se anticipa la recuperacion de los precios de
los minerales, una mayor estabilidad en [os
precios del petroleo despugs de la temporada
de invierno en 105 paises desarrollados y el inicio
de una recuperacién de los precios de los
productos agricolas, aunque & Banco Mundial®
pronostica que se mantendran bajos porunano
méas. Continuando la tendencia observada
durante los ultimos meses de 19989, el FMI
proyecta para el 2000 un aumento en [0s precios
de| petrélec de 30.1% vy en [os precios de
productos basicos, excluyendo combustibles, de
4.9%. También se anticipa el incremento de los
flujos de inversidn directa extranjera a la regién.
Asi, el Instituto Internacional de Finanzas preve
que los flujos de capital privado hagcia América
Latina aumentaran de $us 68.8 mil millones &
$us 89.6 mil millcnes.

Entre los factores de riesgo cabe destacar un
gventual ajuste en las bolsas de valores de los
paises industrializados, que podria afectar el
crecimientc de los gastos de consumo en
Estados Unidos gue, hasta ahora, contribuyeron
a la expansién de su economia. Unfuere ajuste
para aumentar el ahorro intemo y reducir los
desequilibrios externos de este pals puede
implicar una disminucidn de su crecimiento, con
un efecto importante en tas bolsas
latinoamericanas, principalmente en la de
Maxico, y retardar fa recuperacion de [os precios
de productos basicos en los mercados
internacionales.
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2. EVOLUCION DE LA ECONOMIA BOLIVIANA

21 EVOLUCION DEL PRODUCTO
INTERNO BRUTO

De acuerdo con infermacién preliminar
proporcionada por el instituto Nacional de
Estadistica (INE), el crecimientc del Producto
Interno Bruto (PIB) en 1999 alcanzo 0.6%
{Cuadro 4).

El sector minero decrecid en 9.5% respecto a
1998, debido al descenso en los precios de
los minerales, particularmente durante el primer

semestre, |0 que afecté la produccién de
antimonio, wolfram, plomo y zinc, y las
exporiaciones de oro. En este Gltimo caso, la
caida se debi¢ a que su precic internacional
también cayd ante el anuncio de venta de las
reservas de oro de bancos centrales de algunos
paises industrializados y del FMI. Solamente la
produccion de plata y estafho tuvo incrementos
moderados en el aho.

CUADRO 4
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR RAMA DE ACTIVIDAD

[Estructura porcentual} -

FUENTE . Instituto Nacional de Estadistica.
ELABORACION . BCR - Asesoria de Polftica Econdmica.
NOTAS : P Preliminar,

1En millones de bolivianos da 19820,

| 0s sectores de hidrocarburos y construccién
también tuvieron caidas en su produccion. En
el caso de hidrocarburos se debio, en gran
medida, a la finalizacién del contrato de
exportacién de gas con Argentina y al retraso
en el inicio de exportaciones del mismo preducto
a Brasil, que comenzo en julio de 1999 cuando
estaba previsto hacerlo en abril.

1998F 19997 Tasa de Creci-

miento real %
BIENES 44.4 43.6 -1.2
Agropscuario 13.9 14.1 2.5
Petrdleo crudo y gas natural 4.9 4.6 -8.6
Minerales metdlicos y no metalicos 5.0 4.5 8.5
Industrias manufactureras 16.2 16.6 3.3
Construccién y obras plblicas 4.4 3.8 -14.2
SERVICICQS BASICOS 13.0 12.9 0.1
Electricidad, gas y agua 2.0 2.1 4.3
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 1.0 10.9 -0.6
OTROS SERVICIOS 33.5 35.1 5.6
Comercio 8.3 8.5 2.6
Otros servicios 16.4 17.7 8.6
Administraciones publicas 8.7 8.9 2.8

DERECHOS SOBRE IMPORTACION E IMPUESTOS INDIRECTOS 9.1 8.3 82 |

Pro memoria: PIB a precios de mercado’ 21.817.3 21,949 4 0.6

El secter de la construccién se contrajo debido
a la conclusion de obras relacionadas con la
construccion det gasoducte a Brasil y a una
menor actividad de las empresas capitaiizadas
en este rubro. La construccion privada en el gje
troncal del pais y la correspondiente al sector
publico tuvieron un desempeno favorable en
1999,

EVOLUCION DE LA ECONDOMIA BOLIVIANA 11



Los sectores de transporte, aimacenamiento y
camunicaciones, en conjunto, mostraron una
caida de 0.6%. Este desempefio desfavorable
se atribuye, principalmente, a un menor flujo de
nasajeros y de trafico de carga ¢como resultado
de mencores veolimenes de exportacion.

Los sectores de electricidad, manufacturero,
agropecuario y otros servicios fueron 1os que
contribuyeron at modesto crecimiento econdmico
alcanzado en 1999,

No obstante la disminucion en la produccion de
arroz, soya y algodédn, las buenas cosechas de
productos como maiz, trigo y papa incidieron
favorablemente en el desempenoc del subsector
agricola. El subsector pecuaric tampién mostré
un buen desempeiio, principalmente en
actividades avicolas y de cria de ganado boving
¥ percino.

La produccidn de editoriales e imprentas,
substancias quimicas basicas, productos
molineros y panaderia destacd por sus
importantas tasas de crecimiento dentro de la
actividad industrial en general. El comercio se
vio impulsado por incrementos reales en los
margenes de intermediacion de los productos
agropecuarios y manufacturados,

Tambien se registrd un importante crecimiento
en el rubro de servicios financieros y de aquellos
prestados a las empresas. El sector financiero,

pese al menor ritmo de actividad econdmica y al
entorno internacional adverso, generé utilidades
ligeramente mayores a las de 1998, El
crecimiento del subsector servicios a las
empresas fue resultado de importantes
contrataciones, principalmenie en el seclor de
hidrocarburos (servicios de exploracion} y
telecomunicaciones (empresas importadoras
aspecializadas).

LLa demanda global descendid en 3.4% respecto
a 1998 (Cuadro 5), tanto por una reduccion de
la demanda interna {-1.9%]), cuanto porla caida
de la demanda externa refiejada en el
comportamiento de las exportaciones {-9.7%).
El descenso en la demanda interna se dehié a
una mencr formacidén bruta de capital fijo
respecto a 1998 (-13.6%), que ademas significd
la reduccion de su participacion en et PIB de
23.1% a 15.9% {Cuadro 6).

El consumo agregado creci¢ a tasas moderadas
de 2.6% (sector publico) 1.9% (sector privado);
particularmente esta ultima, bastante inferior a
las observadas en anos previos.

El descenso en el valor de las exportaciones
estuve asociado a 10s bajos precios
internacionales de los principales productos de
expontacion y a los efectos de la devaluacioén
del real brasilefio gue impidiercn obtener mejores
resultados en el sector exportador.

CUADRO 5
OFERTAY DEMANDA GLOBALES

{En millones de boliviancs de 1998)

Tasa de Creci-

FUENTE Instituto Nacional de Estadistica.
ELABQRACION :BCB - Asesoriz de Politica Econgmica — Investigaciones Especlales.
NOTAS :F Preliminar

12

IPFSL Institucicnes Privadas sin Fines da Lucro
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1998° 19997 miento real %
OFERTA GLOBAL 28,951.7 27,966.0 -3.4
PIB (precios de mercado) 21,817.3 21,5494 0.6
Importaciones de bienes y semvicios 71345 6,016.6 -15.7
DEMANDA GLOBAL 28,951.9 27,966.0 -3.4
(3asto de consume final de las administraciones puablicas 2,408.2 2471.5 2.6
Gasto de consumo final de los hogares & {PSFL 15,872.4 16,281.0 1.8
Formacion bruta de capital fijo 5,043.1 4,359.4 -13.6
Variacion de existencias 44.6 -95.4 -314.0
Exportacionas de bianas y servicios 5,483.2 45494 -9.7




For ¢l lado de la oferta global se registré una
importante disminucion de importaciones de
bienes y servicios de 15.7%, come resultado de
mencres nacesidades de importacion de bienes
intermedios y de capital relacionados con el
gasoducto a Brasil y con la disminucidn de la
importacion de bienes de consumo por efecto
de una menor demanda interna.

En sintesis, la condicidn de economia pequefia,

abierta y tomadora de precics en los mercados
Internacicnaies que caracteriza a Bolivia incidié
notablemente en los resultados de 19588, La
vulnerabilidad del pais ante oscilaciones en las
cotizaciones internacionales de 10s principales
productos de exportacién, especialmente
mineros, fue muy manifiesta. Empero,
compenso el desempeno de otros sectores,
como el agropecuario e industrial, que permitid
el modesto crecimiento de |a economia en 1999,

CUADROG
ESTRUCTURA DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO POR TIPO DE GASTO
1998° 1599 ¢
(%) (%)
CONSUMO 84.3 85.4
Gasto de consumo final de fas administraciones pabiicas 1.0 11.3
Gasto de consuma final de los hogares g IPSFL 73.2 74.2
INVERSION BRUTA 23.3 19.4
Formacion bruta de capital fijo 23.1 19.9
Variacion de existencias 0.2 -0.4
SALDO TRANSACCIONES BIENES Y SERVICIOS -7.6 -4.9
Exportaciones de bienes y servicios 25.1 22.5
Importaciones de bienes y servicios -32.7 -27.4
TOTAL 100.0 100.0
Pro memoria: PIB a precios de mercado’ 21,8173 21,949 4

FUENTE - Instituto Macional de Estadistica.
ELABORACION
NOTAS -P Preliminar.

:BCB - Asesoria de Polilica Econdmica - Investigaciones Especiales.

‘IPSFL Instituclones Privadas sin Fines de Lugro.,

1 Enmillenes de bolivianos de 199G,

2.2 TRAYECTORIA DE LA INFLACION

La inflacion acumulada en 1999 alcanzé a 3.1%,
la més baja en los dltimos ireinta afos. Este
resultado se explica por una menor demanda
interna derivada de una contraccion def ingreso
disponible. Asimismo, a caida de precios de los
productos importados y el buen afo agricola en
el occidente del pais contribuyeron a una oferta
de productos que satisfizo adecuadamente la
demanda sin generar presiones importantes en
los precios. El comportamiento mensual del
indice de precios al consumidor {IPC) se
caracterizd por presentar bajas tasas de

inflacién. Los meses de marzo y atrii tuvieron
tasas negativas por efecto de la caida de precios
de algunos productos que ferman parte del rubro
de alimentos y bebidas, cuya ponderacicn en la
canasta del indice esta alrededor de 50%. E}
mes de octubre registrd la tasa mas alta de
inftacion (0.71%) debido a variaciones
estacionales en io0s precios de la papa y de
algunas hortalizas. Las tasas de inflacion de julio
(0.20%), agosto (0.52%) y septiembre {0.59%)
retlejaron los incrementos en el precio de los
carburantes y sus derivados, que luego se

EVOLUCIKON DE LA ECONOMIA BOLIVIANA 13



tradujeron en elevaciones de las tarifas de
fransporte publico.

La infiacion subyacente, para cuyo calculo se
exciuyen productos estacionales y aquellos que
presentan las mayores variaciones de precios
{positivas y negativas), refleja con mayor
precisién la evolucién de los precios. Esta
medida de inflacion alcanzé una variacién
acumulada de 3.6% durante 1999, lo gue indica
que, al ser mayor gue la inflacion observada, la
caida de los precics de los productos mas

deflacionarios (alimentos) fue superior al

incremento de |os productos mas inflacionarios
{hidrocarburos y transporte).

Por ultimo, se debe destacar que la tasa de
inflacién alcanzada fue una de las mas bajas si
se la compara con la de algunos paises
latincamericanos {Gratico 4). Después de
Argentina y Chile, Bolivia alcanzé 1a tasa mas
baja de los paises que coenforman la Asociacién
|.atinoamericana de Integracién (ALADI).

Grafico 4
Tasas anuales de inflacion para algunos paises latinoamericanos en 1999
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FUENTE
ELABORACION

: Instituto Nacional de Estadislica

2.3.SECTOR FISCAL

Las operaciones dei sector publico no financiero
{(SPNF) presentaron un déficit consolidado de
3.8% del PIB, inferior en 0.1 puntos porcentuales
al del ano anterior. Este resultado provino de
una aplicacion prudente de la politica de gasto,
que se adecud a unes ingresos menores a los
programados, debido al menor ritmo de
crecimiento de ia actividad econdémica, como se
analizo en la seccion precedente. El déficit se
explicd, como en afios anteriores, por el costo
de la reforma del sistema de pensicnes {(4.1%
deil PIB). Sin considerar dicho cosio, el saldo
de lag operaciones fiscales habria sido
superavitario en 0.2% dei PIB (Cuadro 7).
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231 Ingresos Corrientes y de Capital
Los ingresos y gastos totales aumentaron tanto
en términos nominales {5.1% y 4.5%), como en
porcentaje de! PIB (0.5 y 0.4 puntos porcentuales
respectivamente),

Los ingresos corrientes crecieron principalmente
como resultado de la privatizacion de las
refingrias de Yacimientos Petroliferos Fiscales
Balivianos (YPFB); de ia adjudicacion de
licencias para operaciones de
telecomunicaciones; de mayores ingresos por
la venta de hidrocarburgs en ef mercado interno
y por la venta de otras empresas. Otros
componentes de los ingresos cosrientes



CUADRO7 ,
OPERACIONES CONSOLIDADAS DEL SECTOR PUBLICO

(Flujos en millones de bolivianas)

1998 1938 Porcentaje del PIB
1958 1985
|. INGRESOS TOTALES 14,594.9 15,336.9 30.9 31.4
A. INGRESOS CORRIENTES 13,996.5 14,819.3 29.6 30.4
A.1 INGRESOS TRIBUTARIOS 6,622.7 £,390.4 i4.0 13,1
Renta Intema 5,907.3 5,761.4 i2.k 1.8
Hanta Aduanera 715.4 629.0 1.5 1.3
A2 VENTA DE HIDROCARBUROS 4,544 7 48365 9.5 9.9
Margado intemo 4,107.1 4,493.8 8.7 9.2
Mercado Extemo 437.6 342.6 0.9 0.7
A.3 VENTA DE OTRAS EMPRESAS 508.8 £25.2 1.1 1.3
Mercado Intemo 153.4 1882 0.3 0.4
Mercado Externo 358.4 4370 0.8 .9
A4 TRANSFERENCIAS CORRIENTES 372.3 450.7 0.8 0.9
A5 OTROS INGRESOS CORRIENTES 1,947.0 25164 4.1 0.2
B. INGRESQS DE CAPITAL 598.4 519.8 1.3 1.1
B. EGRESOS TOTALES 16,4584.1 17,230.6 34.5 35.3
C.EGRESOS COBRIENTES 13,5126 13.600.7 285 27.8
C.1 SERVICIOS PERSONALES 4 8165 4,806.1 10.2 9.8
C.2 BIENES Y SERVIGIOS 4,048.5 4,220.8 8.6 88
Cantratistas 3194 169.1 0.7 0.3
CHros 3,728.2 4,051.8 7.9 3.3
C.3 DEUDA EXTERNA q50.4 3871 1.2 0.8
C.4 DEUDA INTERNA 934 205.0 0.2 Q.4
Dsuda Interna 414.3 404.1 0.8 0.9
Cuasillscal BCB -320.9 -198.1 0.7 -0.4
C.5 TRANSFERENCIAS CORRIENTES 3,034.9 2,789.3 6.4 57
Dal cual: Pensignes 1.876.5 1,885.2 4.0 4.1
C.68 OTROS EGRESOS CORRIENTES 968.8 1,192.3 2.1 2.4
Egresos dentificados 956.3 1,202.0 2.0 2.5
Egresos no ldentificados 12.5 8.7 0.0 (o
b. EGRES0OS DE CAPITAL 2,971.5 3.629.9 6.3 7.4
SUPERAVIT CORRIENTE (A-C) 483.9 1,218.5 1.0 2.5
DEFICIT GLOBAL{- -1,889.2 -1,891.8 -4.0 3.9
SUPERAVIT o DEFICIT GLOBAL ANTES DE PENSIONES -12.7 93.5 0.0 0.2
k. FINANCIAMIENTO TOTAL 2,021.1 1,891.8 4.9 3.9
E. CREDITO EXTERNQ NETO 1,301 6 1,143.1 2.8 2.3
E.1 DESEMBOLSOS 1,692.4 1,507.5 3.6 3.1
E.2 AMORTIZACIONES -501.1 -653.4 -1 -1.3
E.3 ALIVIO DEUDA EXTERNA-HIPC 131.9 323.0 0.3 0.7
E.4 DEPQSITOS BANGOS EXTERIOR -21.5 -34.0 0.0 -0.1
F. CREDITC INTERNG NETO 587 5 7487 1.2 1.5
F.1 CONTRATISTAS ' 0.0 0.0 0.0 0.Q
F.2 BANCO CENTRAL -280.1 -B77.7 0.6 -i.4
Cuasifiscal BCE -320.8 -109 1 0.7 -0.4
Créditos 156.1 -156.6 0.3 0.3
Depésitos -115.3 -322.0 0.2 -0.7
F.3 DEUDA FLOTANTE 197 5 91,3 0.4 0.2
F.4 OTROS? 670.2 1,335.0 14 2.7
FUENTE :Unidad de Programacion Fiscal y Banco Central ds Bolivia.
ELABORACION :BCB - Asesoria de Politica Econémica.
NOTAS :* Se utiiza tipo de cambio promedio de Ba 5.50 para 1988 v Bs 5.84 para 1989,

 Incluyg letras vy bonos del TGN, certificados fiscales, depdsitos en |a banca privada y otros.
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disminuyercn, como en el caso de los ingresos
tributarios y la venta de hidrocarburos en el
mercado externo,

La coniraccion de la demanda agregada (3.4%)
gxplica en gran medida la caida en el nivel
genera! de las recaudaciones. En 1999, la
presion tribufana disminuy¢ de 14% a 13.1% del
PIB.

La disminucion en las recaudaciones de la renta
interna se debid al menor ritmo de crecimiento
de la economia, pese a la ampliacién del
universo de ¢ontribuyentes® y a la puesta en
marcha del Sistema integrado de Recaudacién
y Administracion Tributaria (SIRAT)S.

Los ingresos por renta aduanera se redujeron
como resultado de la importante disminucion en
el nivel de importacicnes y del mayor plazo
otorgado para reqgularizar la situacién de
vehiculos indocumentados’.

lLos mencres ingresos por ventas de
hidrocarburos en el exterior se debieron a la
conclusion del contrato de venta de gas a la
Republica Argentina y a la disminucion de
ventas de estos productos por empresas de
YPFB, luego de los proceses de privatizacion
de los Ulitimos anoes.

En contraposicion, la venta de hidrocarburos en
el mercado interno se incrementd en medio
punto porcentual del PIB, principalmente por
efecte de los regjusies de los precios internos
que siguiercn al incremento de 1os precios de
hidrocarburos en los mercados internacionales®,

Las ventas de otras empresas al mercado

*  Eluniverso de contribuyentas se amplié de 292 843 en 1958 a
321,782 en 1599,

& EISIRAT comenzd a operar en abril de 1959 con el propdsito de
aumentar el nivel de recaydaciones gracias a un mejor control
de los contribuyantes.

T Mediante 0.8, 25575 da 5 de noviembre da 1999 se amplia &l
ptazo por 90 dias para 'a “nacienalizacidn” de vehiculos, Muchos
contribyentes pretfineron esperar el afa 2000 para iniciar sus
trdmites o efectuar sus pagos, alectando el nivel de recaudaciones
de la gestitn 1999,

8 Desde mediados de diciambre de 1858, los porcentajes de
Incrementos para los pracios internos uergn los siguientas:
gasolina especial 22.7%, kerosene 46 8%, gas licuado domeéstico
31.0%, jet fusl 47.3%, diesal oil 28.1% y gasclina de aviacion
23.8%.
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interno y externo registraron ligeres incrementos
debide al mayor volumen de exportacién de
estafio metdlicc efectuado por la Empresa
MetalGrgica Vinto, no obstante la disminuciéon de
las cotizaciones internacionales de este mineral.

| os denominados Otros Ingresos fueron los que
experimentaron mayor crecimiento en la
categoria de ingresos corrientes como resuliado
de la privatizacién de las refinerias de YPFB®,
de la venta de acciones de la Fabrica Nacional
de Cemento Sociedad Andnima (FANCESA)°y
por recaudaciones de patentes, valores e
ingresos financieros de los Fondos de Desarroilo
Regional, Campesino y de Inversion Social. Las
transferencias corrientes aumentaron por fa
adjudicacién, en el mes de noviembre, de la
concesidn y licencia de operacion para la red de
telecomunicaciones al consorcio Western
Wireless International por el equivalente a $us
15.4 millones.

Los ingresos de capital disminuyeron en
términos del PIB, de 1.3% en 1998 a 1.1% én
1999, por el retraso en la ejecucion de medidas
estructurales asociadas con estos recursos,
como fue el caso de la reforma aduanera®.
Estos recurses de donacion alcanzaron $us 89.0
millones'? y se destinaron a programas de
desarrollo alternativo, saneamiento e
infraestructura basica. Los montos mas
importantes provinieron de Alemania, la Unidn
Europea, Holanda y Japén.

2.3.2  Gastos Corrientes y de Capital

El gasto total del secter pdblico aumentd en 0.4%
del PIB por el crecimiento en los gastos de
capital, mayor a la reduccion en los gastos

5 El15 de noviembre de 1999 se adjudicaron las refinerias de
Cochabamba y Santa Cruz a las empresas Pelrobras de Brasil y
Pérez Companc de la Argentina por un monto eguivatente a $us
102.2 millones.

W El23 de septiembra de 1888, la Sociedad Boliviana de Cemento
(SOBOCE) comprd el 33.3% de las acciones de FANCESA por
un valor de $us 26 millones.

" La nueva Ley de Aduanas debla entrar en vigencia a partir de
sepliembre de 1988, pero se Ja aprobd el 28 de julio de 1083,

2 Parafines del presupuesto fiscal se inciuyen, en esta categorla,
algunas transferencias unilaterates (donaciones en efactivo yen
espacie), porlo qua difleren ds las transfarencias registradas en
fa balanza de pagos.



corrientes. Las pantidas de gastos corrientes que
mostraron disminuciones en proporcion del PIB
fueron: transferencias corrientes —incluyendo e
costo de la reforma de pensiocnes—, gastos en
servicios personales y el servicio de la deuda
externa. Otras partidas come el pagoe por
intereses de deuda interna y otros egresos
corrientes (transferencias & universidades,
aportes patronales, coparticipacion del IEHD',
etc.) presentaron incrementos.

La disminucién de las transterencias corrientes
y de las compras de bienes se debid,
principalmente, a la postergacion en la emision
de certificados fiscales al sector privado y las
menocres compras de YPFB a empresas
contratistas. Los gastos por servicios personales
se redujeron en 0.4 puntos del producto, pese
al aumento del salario minimo nacional {de
Bs300 a Bs330) y del incremento salarial en favor
de los sectores del magisterio (3%) y salud (6%).
l.os gastos relativos a la reforma del sistema de
pensiones se incrementaron a 4.1% del PIB,
mientras que en 1998 representaron 4% del
producto.

El resultado de ocperaciones del Banco Central

de Bolivia {que se contabiliza en [a categoria
cuasifiscal}, registrd un superavit de Bs199.1
millones, monto inferior al de la gestion anterior,
debido al comportamiento de las tasas de interes
en los mercados internacionales y a menores
volimenes de inversidn del propio ente emisor
en el mercado interno.

En marzo de 2000, &l Directorio del BCB autorizd
la distribucion de utilidades a favor del TGN por
Bs62.8 millones correspondientes a la gestion
1999 1

El gasto de capital fue de Bs3,629.9 millones,
superior en 1.1 puntos porcentuales del PIB al
de 1998. Estos mayores egresos fueron
financiados principalmente con ahorro interno y
se canalizaron para atender inversiones en [os
sectores sociales {50.0%), infraestructura

* Impuesto Especial a los Hidrocarburas y sus Derivados.
" | a Resofucion de Directario relativa a la distnibucion de utilidades
da la gestion 1995 se encuentra en el Anexo.

(33.4%) y proyectos
multisectoriales {16.6%).

productives vy

2.3.3 Financiamiento del Déficit

Et déficit global del sector publico alcanzé a
Bs1,881.8 millones. El 60.4% (Bs 1,143.1
millones) se financid con recursos externcs
provenientes de organismos multilaterales y
bilaterales; cbtenidos en su mayor pare en
condiciongs concesionales. El financiamien-to
interno cubrid el restante 32.6% (Bs748.7
millones).

Los desembolsos externos para el SPNF
alcanzaron al equivalente de Bs1,507.5 millones,
y el programa de alivio de deuda externa logrado
bajo la iniciativa HIPC proporciond al SPNF
recursos por Bs323 millones. Las
amorizaciones de capital fueron eguivalentes a
Bs653.4 millones y ios activos externos del
Tesoro Generai de la Nacion {TGN} aumentaron
en Bs34 millones. Los desembolsos maés
importantes proviniercn de las siguientes
fuentes: Banco Mundial ($us 82 millones);
Banco Interamericano de Desarrollo ($us 77.3
millones); Corporacion Andina de Fomento ($us
65 millones) y Alemania {$us 14.2 millones). El
93.7% de las amortizaciones de capital fueron
realizadas por el Gobierno Central y el restante
6.3% por empresas publicas, gobiermnos locales
y administraciones departamentales.

El financiamiento interno, maycr en Bs161.2
millones al de 1928, fue cubiertc mediante la
emision de bonos y letras de tesoreria. El
elevado financiamiento interno de fuentes
privadas (Bs1,426.3 millones} determino que el
créditc neto del BCB al sector puablice no
financierc se reduzca en Bsg77.7 millones.

24 SECTOR EXTERNO
241 BALANZADE PAGOS

2.4.1.1 Cuenta Corriente

En 1999, la cuenta corriente de la balanza de .
pagos presentd un déficit de $us 556 mitlones,
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menor en $us 121 millones al deficit del afio
anterior. Enterminos del PIB, el déficit se redujo
de 7.9% a 6.6% (Cuadro 8), en gran medida,
por la disminucidn del deticit comercial que paso
de $us 878.9 miilones a $us 704 millones
(Grafico 5). La reduccion del mismo tue
resultado, principalmente, de menores
importaciones originadas por la finalizacion de
la construccion del gasoducto al Brasil y por el
menor crecimiento de fa demanda interna. El
valor de as importaciones se redujo en 11.5%,

mientras que €l de las exportaciones lo hizo en
4.8%.

A diferencia de la balanza comercial, la balanza
de servicios presentd en 1999 un saldo favorable
de $us 25.8 millones como consecuencia de
exportaciones de servicios {($us 259.3 millenes)
mayores a las importaciones {$us 233.5
millones). El saldo negative de la renta de
factores se elevd a $us 201.3 millones.

Grafico 5
Balanza Comercial

(En mlllnnes de dnlares]

e e TR e R el T T MR

FUENTE
ELABORACION

: Banco Cenlral de Bolivia.
: BCE - Asesonia de Politice Econdmica

La renta recibida del exterior por intereses de
depdsitos del BCB se redujo en $us 24.5 millones
come resultado, entre otros, del cambic en la
composicion del portafolio de inversiones que
priviiegiod la liquidez por efecto del ano 2000. Los
intereses de ia deuda plblica externa de
mediano y largo plazo tambien descendieron en
$us 13 millones debido a reducciones de las
tasas de interés y variaciones cambiarias. Se
registrd un aumento de $us 27.9 millones en ia
categoria de ofras rentas y otros intereses por
pagoc de mayores intereses de deuda externa
privada y por utilidades remitidas al exterior.
Las transferencias unilaterales corrientes
contribuyeron a atenuar el déficit en cuenta
corriente, al registrarse una entrada neta de $us
323.5 millones.
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El analisis de la estruciura de exportaciones
ratifica que el sector hidrocarburos tuvo [a mayor
disminucion porcentual en términos de valor
exportado (-26.1%) debido a la ya mencionada
finalizacién del contrato de venta de gas natural
con Argentina y a la demora en el inicio de
exportacicnes de gas a Brasil. El valor de
exportaciones mineras descendit en 8.7% y el
de productos no tradicionales aumentt en 2.7%
(Cuadrc 9).

La disminucidn del valor de las exportaciones
de minerales se origind en menores volumenes
exportados de zing, plomo y orc’, ademas de

= Ademas, el precio internaclong! del oro disminuyd (en promedio)
da $us 293.9/onza troy fina (OTF) en 1998 a $us 278.5 on 1999
ants anuncios da ventas de este metal efectuatios porlos bancos
centrales da algunos palses indusinalizados.



CUADRO 8

B‘E“L&MZA DE PAGOS {En millanes de ddlares}
1498 = 199 o
|. CUENTA CORRIENTE -576.9 ~556.0
A. Bienes, servicios y renta (1+2+3) -1,008.5 -879.5
1. Mercancias -878.9 -704.0
Exportaciones FOB 1,104 1,051.1
Importaciones CIF -1,883.0 -1,755.1
2. Semvicios 4.2 25.8
Exportacionas 251.6 2593
imporaciongs 217 .4 -233.5
3. Renta -161.8 -201.3
i) Recibida por gi BCB £7.4 42.9
i) Debida -229.2 -244.2
- Intereses deuda publica externa de mediano y largo plaze (MLP) -143.9 -131.0
- Otros intereses -60.5 -79.4
- Otra renta neta -24.8 -33.8
B. Transferencias unitaterales corrientgs 3296 3235
Il. CUENTA CAPITAL Y FINANCIERA 1,008.4 732.6
A, Transferencias de capital 9.9 0.0
B. Inversion directa 869.8 951.4
C. Otro capital 128.7 -218.8
- Desemnbolsos deuda publica externa de MLP 320.2 280.3
- Amortizacién deuda publica externa de MLP -228.7 -168.5 |
- Otro capital {neto) 37.2 -330.6
inversidn de cartera -74.5 -61.3
Deuda privada (neta) 124.6 -24 8
Activos externos netos de corto plazo de los bancos {excluyendo RAL] 155.7 -141.0
-168.6 -98.5
fi. ERRORES Y OMISIONES -229.6 219.0
IV. TOTAL TRANSACCIONES CORRIENTES Y MOVIMIENTCS DE CAPITAL {T+t1+1) 101.9 424 |
A. Financiamiento excepcicnal 250 f4.7
B. Variacidn de reservas internacionales netas del BCE -127.8 423
- del cual Fondo RAL -339.2
Cuenta cotriente en % del PIB -7.9 -6.6
FUENTE ‘Banco Gentrat de Bolivia. )
ELABORACION :BCB - Asesoria ds Politica Econdmica, segun 5ia. versidn del Manual de Balanza de Pagos del FML.
MNOTAS : P Cifras preliminares.

Considera la vanacion de reservas intermacionales del BCB a tipo de cambio fijo del DEG y del oro a $us 250 |a onza
troy fina {OTF}. Por tales razones, estas cifras no coincidiran conlas gue aparacen en 1a cuarta saccidn de esta Memoria.
En 1898, se incluye el ajuste por el impacio def nuevo sistema de encaje.
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CUADRO 9
ESTRUCTURA BE LAS EXPORTACIONES

(En millones de ddlaros)

1998F 1999° Valor FOB
Productos Valor Participacion Valor Participacién Variacién
FOB % % FOB Yo %
Mingrales A42.9 31.1 313.0 £9.8 -8.7
Hidrocarburos B7.7 7.9 64.8 6.2 -25.1
No fradicionales 507 .8 46.0 521.6 49.8 2.7
Otros® 169.7 15.0 151.7 14.4 -8.5
TOTAL 1,104.1 100.0 1,051.1 100.0 -4.8
FUENTE : Banco Central de Bolivia .
ELABORACION - BCB - Asesoria de Politica Econdmica — Seclor Externo.
NOTAS : ¥ Praliminar.

* Incluye reexportacionss.

disminuciones en las cotizaciones de la plata y
el estafio. El estafio fue uno de los pocos
productos mineros que aumentd su volumen de
exportaciones (Cuadro 10).

Los productos no tradicionales de exportacion,
cuycs aumenios en volumenes exportados
estuvieron acompafnados de incrementos en sus
valores, fueren los articulos de joyeria con
materia prima nacional (334.8%), torta de soya
(54.2%), aceite de soya (38.1%), algodon
(18.3%), cueros (9.6%) y castafia (5.5%).

Otros sectores expontadores {café y prendas de
vestir} también mejoraron sus velumenes
exportados, perg primo el efecto del menor
precio internacional para explicar las reducciones
en el valor de sus exportaciones., Los
exportadores de harina de soya (-44.6%); azdcar
(-60.6%); palmitos en conserva (-55.8%) v
maderas {-45.1%) fueron los sectores gque
durante 1999 no obtuvieron buenocs precios y
disminuyeron el guantum de sus exportaciones.

l.a disminucion en e} valor de las exportaciones
fue influenciada por caldas en los precios de 10s
principales productos de exportacion,
principalmente durante el primer semestre del
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afo. Segun el {ndice de precios de productos
basicos {IPPB) elaborado por el BCB, la caida
de los precios en el primer semestre de 1993
fue de 6%, mientras que durante el segundo
semestre se presentd una recuperacion de 5.4%
respecto del mismo periodo del afio anterior.

L.a disminucién del valor de las importaciones
en 11.5%, se originé en casi todos ios
componentes de bienes importados, excepto l0s
bienes de consumo que aumentaron en 0.6%
(Cuadro 11).

Mientras la importacién de bienes intermedios
disminuyd en 13.9%, la de bienes de capital lo
hizo en 13.2%. Esta situacion se debid
principalmente a la conclusién de la construccion
del gasoducto al Brasil y al menor crecimiento
de la economia. Si se excluyen las
importaciones relativas al gasoducto ($us 223.2
millones), la importacién conjunta de blenes
intermedios y de capital aumentd en 0.7%.
Finaimente, la importacion de otros bienes
diversos disminuyg en 35.7%.

L.aimportancia relativa de 10s bienes importados
de consumo aumentd en el ano de 18.2% a
20.6%; en tanto que disminuyo la importancia
relativa del resto de bienes importados.



CUADRO 10

EXPORTACIONES
{En miles de toneladas métricas) (En millones de délares)
1988 1398 Variacicnes Relatlvas
Detalle Valor  Volumen Valor Valor Volumen Valor Valor Volumen Vator
Unitaric! Unitario’ Unitario*

MINERALES 435.6 223.4 A00.8  209.1
Zing 156.1 183.1 0.5 1540 14489 0.5 -1.4 -5.3 4,2
o (TA) 11.7 1.8 2939 89.1 99 2785 202 -158 -5.2
Flata (TM) 735 427.0 54 B7.f 432.1 4.8 -3.3 1.2 9.4
Estafio 84,1 11.4 2.5 £3.2 12.0 24 8.0 127 42
Plome 9.5 16.4 0.3 4.4 0.4 0.2 -498 A28 -1286
Otros 20.2 42.1 159 415 -21.3 -1.3

HICROCARBUROS 81.7 64.8
Gas natural (Milones P 57.4 57.7 1.0 35.7 40.8 0.5 -37.7 -29.2  -11.9
Petrdleg (Millones de barriles} 30.2 2.2 136 26.1 1.7 15.5 -138 244 144
Dtros 0.1 3.0 1,940.8

NO TRADICIONALES 507.8  1,076.6 521.§ 1,218.9 2.7 13.2
Soya en grano 46.4 185.4 2503 J9.6 180.0 218.8 -14.7 2.9 22
Harina de soya 354 145.4 243.4 17.0 406 2105 -52.0 -44.5 135
Torta de soya E2.0 3546 194.6 106.4 5405 196.2 b4.2 52.4 1.2
Acelle de sova Bd.3 90 & 710.0 888 1362 6R20 381 503  -8.2
Maderas 51.4 0.2 B53.4 32.0 331 9672 377 -451 133
Cafa 14.4 5.5 1.2 138 6.5 1.0 4.6 19.5 -20.2
Azicar 247 68.2 362.2 B8 269 3284 642 808 -83
Algodon 17.5 a7 0.8 207 15.8 0.6 18.3 B3.7 -27.6
Cueros 9.4 3.5 26929 10.3 5.3 1,943.4 9.6 524 2748
Castafia 310 0.8 28622 327 1.8 27443 5.5 100 44
Articulos de joyeria 3.7 0.7 5448.5 16.1 3.0 53008 334.8 469 27
Prendas de vestir 15.8 24 65047 -4.8 412  -33.4
Fatmilos en consenva 4.5 1.9 234918 55,0 558 -24.0
Otros 0.8 136.1 152 1748 3.9 28.3

OTROS BIENES 186.7 181.7 8.5
Bienes para transformacion 60.7 40,9 327
dfc Ariculos de joyeria cforo importads | 38.8 30.2 -24.1
Combustibles y lubricantes 10.7 5.9 -35.3
Reparacitn de bienaes 1.6 4.9 577
Reexpontaciones 828 9.1 18.6

VALDR OFICIAL s/g BCB 1,196.8 1,138.9 4.8
Gastos de realizacién -92.8 87.8 -5.4

VALOR FOB c/fREEXPORTACIONES | 1,104.9 1,051.1 -4.8 I

FUENTE
ELABORACION
NOTAS

- Banco Central de Bolivia .
: BCB - Assesoria de Politica Economica - Sector Extermns.
: 1 Estafio, Zinc y Plomo en $us por libra fina.

Oro y plata en $us por OTE.
{Oitros matalas en Bus por TM,
Petrolao en Sus por barril,

Gas natural en $us por miles de millares de p.

Cafd y algoddn en Bus por libra.

Resto de productos en $us por TM.
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CUADRO 11
ESTRUCTURA DE LAS IMPCRTACIONES

{En millones de dblares)

Detalle 1998 ﬂnmp;slnldn 1999 Cumpc:’ziclén \f;;::::iin
Importaciones CIF segin INE 2,386.8 1,8545 -22.3
Mengs ajustes por.

Alquiler de aviones 122.4

Nacionalizacion de vehiculos 228.4 894

Importaciones temporales 51.9
Valer CIF ajustado 1,983.1 100.0 1,755.1 100.0 -11.5

Bienes de consumo 360.4 18.2 3624 20.6 0.8

Bienes intermedios 835.8 421 719.9 41.0 -13.9

Bienes de capital 741.3 37.4 643.5 36.7 -13.2 I

Civersos 45.6 2.3 293 1.7 -35.7

FUENTE Instituto Nacional de Estadistica.
ELABORACION  :BCB - Asesoria de Palitica Eeondmica — Sector Extemo,

E! Cuadro 12 permite apreciar que el comercio
exterior del pals registrd saldos positivos con la
Comunidad Andina de Naciones {$us 66.9
millones}, la Unién Eurcpea ($us 53 millones) y
Suiza ($us 60.8 millones). Se registrarcon
importantes saldos deficitarios con el
MERCOSUR {$us 347.6 millones), Asia {$us
214.9 millones), Chile {$us 105.7 millones) y con
los paises del Tratadc de Libre Comercio de
Norte América (TLC): Estados Unidos ($us 214.7
millones), México {$us 33.7 millones) y Canada
($us 9.2 millones).

Merece destacarse el empeoramiento del déficit
con el MERCOSUR v la disminucion de los
saldos positives con la Comunidad Andina y
Suiza. Por paises, Bolivia solo tuvo saldos
comerciales positivos con Colombia, Uruguay,
Bélgica, Inglaterra y Suiza. Con Perty Ecuador
los balances comerciales positivos de anos
anteriores se tornaron en negativos; 1o contrario
sucedid con la Unidn Europea. También
disminuyd el saldo negativo con Estados Unidos.

Estados Unidos continua siendo el principal $0¢io

comercial del pais al recibir el 19.6% de nuestras
expértaciones y proveer el 25% de las
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importaciones. Le siguen en impertancia, por el
lado de las exporiaciones, Inglaterra (15.5%),
Colombia (11.3%}, Uruguay (6.5%), Pera {6.1%}
y Argentina (5.5%). Nuestros principales
abastecedores despues de Estados Unidos son:
Brasil (15.5%), Argentina {13.9%), Japon (8.9%)
y Peru (5%).

2.4.1.2 Cuenta Capital y Financiera

La cuenta capital y financiera, incluyendo errores
y omisiones, presenté un saldo positivo de $us
513.6 millones, menor en $us 265.2 millones al
saldo de 1998, pese a ios mayores flujos
positivos de deuda externa publica de medianc
v largo plazo e inversion directa extranjera que
se gxperimentaron en 1899, Esta disminucion
se origing, principalmente, en menores
desembolsos netos de deuda externa privada
(de un flujo neto positivo de $us 124.6 millones
en 1998 a uno negative de $us 29.8 millones en
1999), que resultan de una disminucion de la
posicién deudora del sector privado con el resto
del mundo v de la menor disponibilidad de
iquidez internacional que caracterizé a la gestion
anterior.



CUADRO 12
ESTRUCTURA DE LAS IMPORTACIONES

{En millones de délares)

1898° 1099°
Zonas Econdmicas Exportaciones Importacionas Saldo  Exportaciones Impeortasionss  Salde
ALADI 474 .4 780.3 -306.0 42t.1 407.5 -386 .4
MERCOSUR 200.4 4683.2 -282 8 175.7 523.3 -347.6
Argentina 1H .5 229 1 -107 6 62.3 243.8 -181 .5
Brasil 26.9 245.2 -218.3 37.8 269.1 2313
Faraguay 1.8 23 -0.4 17 3.0 13
Uruguay 0.1 6.7 43 4 739 75 66.5
COMUNIDAD ANDINA 241.4 160.6 B0 B 2212 1513 £6.9
Colombia 84.4 43.3 411 128.8 4.2 48 .6
Ecuador 15.7 g2 75 5.5 6.9 -1.4
Fend 131.7 B8.4 433 68.7 87.4 7T
Venezuela 9.7 20.7 -11.0 17.2 18.8 -2.5
Chile 325 135.5 -104 .0 24 .2 1299 -105.7
MCCA 0.2 4.0 -3 8 0.5 0.8 -0.3
TLC (NAFTA) 214.1 692 8 ~478.7 232.9 496.5 -263.5
Estados Unidos 203.7 B2G.1 -422 4 223.3 438.0 -214.7
Canadd 4.5 29.7 -25.3 5.1 15.2 -§.2
Meé xico 5.8 37.0 310 35 43.2 -30.7
EX COMECGON 0.3 33 -3.0 1.0 3.5 -2.5
UNION EUROPEA {UE) A08.5 308.5 -1.0 282.4 224 53.0
Alemania RF 21.2 558 -34 .6 15.1 48.9 -33.8
Belgica 64.0 7.9 56.1 710 6.2 £4.8
Francia 1.7 26.6 -24 .9 1.4 18.1 -16.7
Holanda 79 A0 -0.1 6.9 109 -4.1
Inglatarra 187.2 i6.7 180.5 176.0 168 160 .4
italia 8.8 347 -26.0 8.4 311 -22.7
Suacy 0.1 103.0 -1g20 0.1 374 -37.3
OTROS UE 76 &6 -48.3 3.5 6t.2 -57.7
EX AELC 838 9.2 747 69.2 1314 55.8
Suiza 83 8 8.2 7586 £9.1 8.2 605
Morueqa 0.0 1.0 -39 0.1 5.1 -5.0
ASIA 10.5 544.3 -531.8 16.9 231.9 -214.9
Japan 3.2 4721 -468 .9 6.5 185.5 -149.0
Otros 7.3 72.3 -850 10.4 76.4 -66.0
RESTO MUNDD 18.2 43.3 -25.1 10.8 71.7 -50 .8
TOTAL 1,110.1 2,286.8 -1,276.7 1,034.8 1,654.5 -819.7
OTHROS BIENES ® 86.8 -403.7 104.0 -99 4
TOTAL GENERAL 1,196.8 1,583.1 -786.2 1,1389 1,755.1 -616.3

FUENTE : Direccion Ganearal de Aduanas - Instiluio Nagional de Estadistica.
ELABORACION - BCB — Asesoria ds Politiva Econdamica = Sector Externo.
MOTAS : #Cifras preliminares.

* En exportaciones incluye bienes para reparacion y reexporatciones.,
En importacianes incluye ajustes por importaciones temporales y nacionalizacion de vehiculos.

[Por ofra parte, las reservas internacionales netas
de los bancos aumentaron en $us 141 millones®
debido al aumento de sus activos externos pero,
sobre todo, a la disminucion de sus obligaciones
externas de corto plazo, relacionadas con
menores operaciones de comercio exterior

B Excluyendo [0s recursos en et Fondo de Requerimiento de
Activos Liguidos (Fondo RAL) en moneda extranjera quea se
invierten en el exteror.

(importaciones) y a las ya mencionadas
restricciones internacicnales de liquidez.

La Inversion Directa Extranjera {IDE) continud

siendo el componente mas importante de la
cuenta capital, con una entrada neta de $us
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951.4 millones, superior en $us 81.6 millones a
la registrada el anc precedente. Laimportancia
de la IDE respecto del PIB aumenté de 10.2%
en 1998 a 11.4% en 1999.

La composicion de la Cuenta Capital y Financiera
muestra el predominic de flujos de capital de
largo plazo, como los relacionados con la 1DE
y la deuga publica externa, muy por encima

de los capitales de corto plazo.

Respecto a 1998, los mayores montos de IDE
en 1999 se canalizaron hacia el sector
hidrocarburos ($us 138 miliones); al aumento de
las inversiones en actividades industriales ($us
28.5 millones} y, en mencor medida, en
actividades agricolas {$us 9.2 millenes). En los
sectores de comercio y servicios, energia
eléctrica, gas y agua, construccion, servicios vy

minerfa, la participacién de [a tDE declind en $us
93.8 millones (Cuadro 13).

La IDE se origind, en orden de importancia, en
los siguientes palses: Estados Unidos (30.8%),
Argentina {16.5%), Brasil {(13.2%) y Holanda
(7.2%). Les siguen a mucha distancia, las
inversicnes de Francia (4.6%) y Chile (2.2%).

De esta manera, en 1999 |a suma de 1as
transacciones corrientes y de capital, incluida la
cuenta de errores y omisiones (salde global de
la balanza de pagos}, tuvo un saldo deficitaric
de $us 42.4 millones. El financiamiento por
concepto de alivio obtenido en el marco del
programa HIPC ($us 84.7 millones) permiti¢ una
ganancia en las reservas internacionales netas
del BCB de 3us 42.3 millones.

’ CUADRO 13
INVERSION DIRECTA EXYRANJERA POR SECTORES

{En millones de dakares)

Sectores 1998 Participacion 1999 Participacion Variacidn
% Yo %
Hidrocarburos 411.6 47 .2 544 6 57.6 335
Comercio y Servicios 278.8 £5.5 157.4 16.5 -20.4
Energia Eléctrica, Gas y Agua 86.0 8.9 78.6 8.3 -B.6
Mineria 38.2 4.4 23.1 2.4 -39.5
Industria 15.5 1.8 44.0 4.6 183.9
Construcciaon 97.6 11.2 81.7 9.6 -6.0
Agricultura 0.3 0.0 8.5 1.0 3,066.7
IDE RECIBIDA 872.0 100.0 053.9 100.0 8.4
IDE EN EL EXTERIOR 2.2 2.5
IDE NETA 869.8 951.4
T : Elnc:r.:r Central de I::rlivia :

ELABORACION - BCB - Asesoria de Politica Econgmica.
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Deuda Piblica Externa de Mediano
y Large Plazo

2.4.2

Al 31 de diciembre de 1999 &) saldo de ta deuda
externa publica de mediano y largo plazo"
alcanzd a $us 4,573.8 millones, con un valor
presente neto estimade de $us 2,890 millones.
Dicho saldo, inferior en $us 80.8 millones al
reqgistrado a fines de 1998 (Cuadro 14), resultd
de variaciones cambiarias negativas {respecto
al ddlar) def euro, de la unidad de cuenta del

Banco Interamericano de Desarrclio {BID) y del
Derecho Especial de Giro (DEG); mientras que
el yen japonés se revalorizé frente al délar
{Cuadro 14).

Asimismo, los acuerdos bilaterales alcanzados
por &l pais en el marco dei Club de Paris VII
permitieron la reduccidn de la deuda con

CUADRO 14
SALDO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA DE MEDIANO Y LARGO PLAZO

{En millones de délares)

Acreedores 1988 1999 variacion
Absoluta Relativa

Fr 264.2 2406.7 -17.5 -6.6
Multilaterales 2,759.2 2.826.8 G7.6 2.4
Bilaterales 1,590.0 14733 118.7 -7.3
Privados 41.2 27.0 -14.2 -34.5
TOTAL (con FMI) 4,654.6 4,573.8 -80.8 -1.7
TOTAL (sin FMI) 4,390.4 4,327.1 -£53.3 -1.4

FUENTE . Banco Central de Bolivia .

FLABORACION

Alemania, Francia, Estados Unidos, Reino Unido
y Holanda.,

Estructura de la Deuda Externa
Publica de Mediano y Largo
Plazo'?

2.4.2.1

La estructura del saldo de la deuda externa
plblica de mediano vy {argo plazo permite
apreciar (Cuadro 15) una alta participacién de
acreedores multilaterales, incluyendo el FMI
(67.2% en el total adeudado). Los acreedores
bilaterales participan con un 32.2% y los privados
con 0.6%)

El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) es
el principal acreedor de Bolivia, al participar con

9 incluide el Fondo Moenetanio Internacional (FMID.

“ Ladeuda con el FMI es considerada en una categoria
separada dehido a gue su tralamiente en la balanza de
pagos es diferenta al resto de la deuda,

5 Altipo de cambio del 31 ds diciembre de 1993,

. BCB - Asesoria da Politica Econdmica.

30.5% del total de la deuda. La mayor parte de
esta deuda {(aproximadamente 60%} proviene
del Fondo de Operaciones Especiales y esia
contratada en términos altamente
concesionales. El segundo acreedor mas
importante es el Bance Mundial, con el 24.2%
de la deuda del pais. Los principales acreedores
bilaterales son Japdn (12.8% de! total adeudado)
y Alemania (7.8%). Los bancos esparcles gue
cefinancian los préstamos del Instituto de Crédito
Cficial de Espana (ICO) conferman la reducida
partticipacion de acreedores privados en el total
de la deuda.

La contratacicn de nuevos créditos durante 1999

alcanzé a $us 315.2 millones™, que
representaron $us 302.4 mitlones menos que en
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CUADRO 15

ESTRUCTURA DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA DE MEDIANC Y LARGO PLAZO

(En millanes de ddlares)

Aereadores al :?:Egg en el grup?mmpmmn * eneltotal
FMI 248.7 100.0 5.4
MULTILATERALES 2,826.8 100.0 61.8
BID 1,387.0 49.4 30.5
Banco Mundial 1,105.9 39.1 242 ‘
CAF (8.7 7.4 4.6
Otros 115.2 4.1 2.5
BILATERALES 1,473.3 100.0 32.2
Japon 587.3 329 12.8
Alemania 356.4 24.2 7.8
Espana 128.6 8.7 2.8
ltalig £9.1 4.7 1.5
Austria 68.4 4.8 1.5
Bélgica §2.4 4.2 1.4
Estados Unidos 61 4.1 1.3
Francia 45,1 3.1 1
China Popular 241 1.6 0.5
Reino Unido 18.5 1.3 0.4
Paises Bajos 13.8 0.9 0.3
Otros 38.3 2.6 0.8
PRIVADOS 27.0 100.0 0.6
TOTAL {con FNI} 4,.573.8 100.0
TOTAL (sin FMI) 4,327.1 34.6
FUUENTE . Bango Central de Bolivia - Gerancla de Opataciones Internacio na-le-s,—__

ELABORACION

1998. Del monto contratado, 6% provino de
fuentes bilaterales y 94% de fuentes
multilaterales, principalmente de la Asociacion
Internacional de Fomento (IDA por sus iniciales
en inglés) con $us 145.7 millones, del BID con
$us 98.7 millones y de la Corporacion Andina
de Fomento (CAF) con $us 35.0 millones. Las
condiciones de la deuda contratada continuan
siendo altamente congesionales, ¢con un
elemento de donacion promedic de 57.4%.

24272 Transferencias Netas

Los desembolsos de deuda externa publica de
mediano y largo plazo durante 1999
disminuyeron en $us 63.2 millones con respecto
a los registrados en 1998, alcanzando a $us

' Segun sl FMI, un préstama es concesional cuando su elemento
de donacidn promedio as mayor a 35%.
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: BCRE = Gerencia de Operacionss Internacionales,

302.8 millones, de los cuales, 89.2% provino de
fuentes multilaterales, 10.3% de bilaterales y
0.5% de acreedores privados (Cuadro 16). La
principai fuenie de financiamiento continud
stendo el BID, con 29.5% del total
desembolsado. Entre los acreedores bilaterales,
Alemania participd con alrededor del 5.4% de
los desembolsos.

Por su parte, el servicio de fa deuda externa
publica de mediano y largo plazo efectivamente
pagado en 1899 alcanzé a $us 249.4 millones,
inferior en $us 139,3 millones al registrado en
1898. De ese monto, $us 164.1 millones
correspondieron a amortizaciones al capital y $us
85.3 a pago de intereses y comisiones {Cuadro
17).



~ CUADRO 16
DESEMBOLSO DE DEUDA PUBLICA EXTERNA DE MEDIANO Y LARGO PLAZO

{En millones de dalares)

FUENTE
ELABORACION

Del total del servicio, $us 194,86 millones {78%)
fueron destinados a acreedores multilaterales;
en tanto que $us 46.2 miliones {18.5%)
correspondieron a acreedores bilaterales y $us
8.6 miltones (3.5%) a privados.

Como resultado de lo anterior, el afio 1289
concluyd con una transferencia neta positiva de
$us 53.4 millones. Sin embargo, de no haber
mediado el ahorro de recurses por conceplo de
alivio de deuda dentro de la iniciativa HIPC {$us
84.7 millones), la transferencia neta hubiese

Acreedores 1998 Y 1899 Y

FMI 45.8 12.5 22.5 7.4
MULTILATERALES 246.1 67.2 247.7 81.8
Banco Mundial #8.3 24.1 82.0 27.1

gD 117.5 32.1 88.2 29.5

CAF 32.9 9.0 65.0 21.5

CHros 7.4 2.0 1.5 3.8
BILATERALES ho.2 15.4 31.1 16.3
Alemania 17.6 4.8 16.4 5.4

, Espana 18.2 5.1 4.5 1.5
| Oftros 20.4 5.5 10.2 3.4
PRIVADOS 17.5 1.5 1.5 0.5
TOTAL (con FMI} 366.0 100.0 302.9 100.0
TOTAL {sin FMI) 320.2 87.5 280.3 92.6

: Banco Ceniral de Bolivia - Gerencia de Operaciones Internacionalss,
. BCE - Asesoria dePolitica Econdmica - Sector Externo,

resultado negativa en $us 31.3 millones.

Al 31 de diciembre de 1399 el saldo de fa deuda
externa ptiblica por desemboisar ascendio a $us
1,261.2 millones, de los cuales $us 1,034.7
miliones corresponden a acreedores
multilaterales, principalmente IDA, BID y FMI;
los acreedores bilaterales tienen un saldo por
desembolsar de $us 131,9 millonses; mieniras
que el saldc por desembolsar de los acreedores
privados es de $us 2.2 millones.

CUADRO 17
SERVICIO DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA PUBLICA DE MEDIANO Y LARGO PLAZQO

{En millgnes de délares)

: Banco Central da Bolivia .
- BCB - Asesoria de Politica Econdmica- Seclor Exlernd,

FUENTE
ELABORACICN

1998 1999
Intereses y Intereses y
Acresdores Amotizaciones Comisioness Total Ameortizaciones Comisiones Total
Fil 350 1.3 36.3 e2. 7 1.2 23.9
Muiltilaterales 192.8 951 287.4 1134 57.3 170.7
Bilaterales 13.9 45.3 50.2 21.5 247 46.2
Privados a2 1.1 5.3 5.5 &1 8.6
TOTAL 2459 142.8 A88.7 1641 85.3 249.4
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2.4.2.3 Iniciativa HIPC 1

En sepliembre de 1998 fue aprobado por los
Directorios Ejecutivos del FMI y del Banco
Mundia! el denominado «punto de cumplimiento»
det Programa HIPC para Bolivia. Como

resultado, Bolivia obtuve un alivio comprometido

de aproximadamente $us 1.137 millones en
términes nominaies®'. Dicho monto se hara
efectivo en cuarenta anos, pero la mayor parte
se recibira en los primeros afios de la iniciativa.

CUADRO 18
ALIVIO HIPC RECIBIDO EN 1999

{En millones de ddlares)

Acreedores Amaortizacidn  Intereses Total
FA 10.7 10.7
Multitatarales 26.8 34.0 80.8
Bilaterales 0.3 12.9 13.2
Privados

TOTAL (con FMI} 37.8 46.9 84.7
TOTAL ({sin FMI) 27.1 46.9 74.0

FUENTE
ELABORACION

De los $us 84.7 millones gue beneficiaron al pais
par concepto de alivio HIPC durante 1999, $us
13.2 millones correspondieron a acreedores
bilaterales y $us 71.5 millones a multilaterales:
$us 27 millones al BID, $us 16 millones al IDAy
$us 11 millones al FMI, entre los mas importantes
(Cuadro 18).

Como parte del aporte de los acreedores
bilaterales a esta iniciativa, los representantes
de los paises acreedores del Ciub de Paris y del
(Gobierno de Bolivia firmaron en octubre de 1988
la Minuta de Acuerdo del Club de Paris VIl. Los
terminos de este documento se inscriben dentro
de los «Términes de Lyon», que otorgan un alivio
del 80% en valor presente neto de la deuda
comercial conseolidada®.

Durante 1939, Bolivia negoci¢ con cada uno de
los paises signatarios de la Minuta de Acuerdo

21 Al 31 de diciembre de 1938, el monto comprometido ara
pguivalents a $us 783 millones envalor presente neto, incluyendo
la paricipacidn excapcional del Japdn sobre su deuda proveniente
de Official Development Assistanca (ODA}, consistente en una
redguccian de la tasa de interés de dichos créditos de 3.88% a
0.75% y la concesién de una donacion destinada al pago parcial
del servicio de esa deuda,

#  |La deuda consolidada corresponde al B4% del saldo de |2 deuda
comercizl pre fecha de corte al 31 da noviembre de 1998. No
fue consolidada ta totalidad de la deuda por la participacion
excepcional del Japon en la iniciativa HIPC.

MEMORIA ANUAL
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. Banto Cantral de Bolivia - Gerencia de Operaciones Intemacionales.
: BCB — Asesorfa de Politica Econdmica - Sector Externo.

del Club de Paris VII, para acordar ios
mecanismos de participacion de estos paises y
los montos negociados. En este sentido, ya se
firmaron los acuerdos respectivos con Alemania,
Holanda, Austria, Reino Unido, Bélgica, Francia
y Estados Unides. Se espera firmar el acuerdo
bilateral con Japdn durante el anc 2000.

Brasil es el unico acreedor bilateral gue no es
miembro del Club de Paris con el que se tiene
deuda elegible. Con este pais, se alcanzd un
preacuerdo basado en los «Términos de Lyon»
para los montos consolidados de deuda. La
firma del acuerdo tinal esta programada para el
ano 2000,

2424  Ampliacién del Marco Original de

la Inictativa HIPC (HIPC 1)

Entre el 14 y el 20 de junio de 1998 se realizd en
Alemanta la cumbre del Grupo de los Siste (G-7),
en [a que se aprobé la «Iniciativa de Colonia»,
consistente en una modificagién del marco
original de la Iniciativa HIPC que permitira
obtener un alivio de deuda mas profundo, rapido
y amplio. Las modificaciones propuestas fueron
las siguientes:

1. Proporcionar un alivio mas protungo:



- Reducir las metas de sostenibilidad: la
relacion del valor presente neto (VPN}
de la deuda sobre las exportaciones de
bienes y servicios debera reducirse del
rango actual de 200%-250% a un nivel
lnico de 150% v la relacion del VPN de
la deuda scbre los ingresos fiscales de
280% a 250%.

- Determinar el monio del alivio en el
punto de decision.

2. Proporcionar un alivio mas rapido:
- Otorgar un alivic provisionat entre el
punto de decisién y el punio de

cumplimiento.

- Definir puntos de cumplimiento

- QOtorgar un alivio con mayor carga en
los primeros afnos de 1a Iniciativa.

3. Proporcionar un alivic mas amplio:

- Incrementar de 29 a 36 el nimero de
paises que se beneficiaran con el alivio.

En el mes de octubre de 1999 llegd al pais una
misién conjunta del FMI y del Banco Mundial
para realizar un Apdlisis de Sostenibilidad de
Deuda. Dicho analisis permitid determinar la
elegibilidad de Bolivia para recibir un alivio
adicional en el marco del HIPC ampliado (HIPC 1)
por un monto de $us 853 miliones en VPN
(Cuadro 19). De este monto, $us 585 millones

flotantes. tendrian que ser otorgades por organismos
CUADRO 19
ALIVIO ESPERADO EN EL MARCO DEL HIPC 1]
(En millones de ddlares)
parescones Sew Wi A
Multilateraies 3,023 1,985 585
Banco Mundial 1,068 473 140
Fid 264 188 55
BID 1,381 1,059 312
Otros 310 265 78
Bilaterales 1,590 897 268
Club de Paris 1,524 857 263
Otros 66 40 5
Privadas 41 13 Q
TOTAL 4,655 2,895 853
EJ-E NTE _-:.Ban-::ﬂ Central de Balivig — Fum— Bancoe Mundial.
ELABORACION 1 BCB - Asesoria de Politica Econdmica — Sector Externo.

multilaterales y $us 268 millones por acreedores
bilaterales. El alivio permitira que la relacion VPN
a exportaciones de bienes y servicios que se
tenia a fines de 1998 (213%) pase al nivel
establecido de 150%.

Se espera que Bolivia alcance el «punto de
decisién» en el marce del acuerdo HIPC Il en
febrero del 2000. El «punto de cumplimiento»
serd alcanzado una vez que la version final del

Documente de Estrategia de Reduccion de la
Pobreza incorpore las recomendaciones del
Didlogo Nacional, que se llevara a cabo durante
el 2000,

Fondo de Aliviec de Deuda
Multilateral

2425

El Fondo de Alivic de 1a Deuda Muitilateral -
Bolivia fue creado a fines de 1996 con el objetivo
de canalizar donaciones de paises amigos para
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ser utilizadas en el servicic de la deuda externa
multitateral. £i fondo es administrado por el
Bancc Central de Bolivia, el cual, ademas de
realizar los pages, también puede efectuar
inversiones de 105 recursgs donados, cuyas
utilidades son destinadas al misme fin. Durante
1999 no se recibid ningun aporte para el Fondo.
Al 12 de enero de 1999 se disponia de un saldo
de $us 2.1 miliones provenientes de donaciones
de Suecia y Dinamarca. Estos recursos y los
ingresos generados por su colocacién ($us

3,205) fueron utilizados en el pago del servicio
de la deuda con el BID,

2426 Indicadores de Deuda Externa

Durante la gestién 1998, el saldc de la deuda
externa con respecto al PIB alcanzd a 54.5%,
nivel parecido al de 1998 (Cuadro 20). Sin
embargo, debido a la caida que experimentaron
las exportaciones, la relacidn del saldo de |a
deuda con respecto a las exportaciones de
bienes y servicios subid de 343.3% en 1998 a

CUADRO 20
INDICADORES DE DEUDA
1998 19991
Producto Interno Bruta {PIB} - millones de $us! 8,555 8,387
Exportaciones de bienes y servicios (X) - millones de $us 1,356 1,91
Saldo de la deuda externa (SD]) — millones de $us? 4 655 4,574
Servicio de la deuda extema antes HIPC {STDA) - milionas de $us? 415 334
Servicio de la dauda externa después HIPC (STDD) — millones de $us 389 249
S0/PIB 54.4% 54.5%
SDIX 343.3% 348.9%
STDAX 30.6% 25.5%
STDDAX 28.7% 19.0%
FLUENTE :8anco Central de Bolivia,
ELABORACION  -BCB - Asesorla de Politica Econdmica.

NOTA 1 Estimado para 1394,
: ¢ Inciuye dauda con al FMI.

348.9% en 1999, El cociente del servicio de fa
deuda (despues del HIPC) sobre las
exportaciones de bienes y servicios disminuyo
de 28.7% en 1988 a 19% en 1899, Este
comportamiento, aparentemente contradictorio
con la disminucion que se observé en el nivel de
las exportaciones, se debi¢ a los prepagos de
deuda efectuados durante 1898. Asimismg, se
debe indicar que durante 1998 y 1999 el servicio
de la deuda disminuy¢ por el alivio HIPC. La
reduccién en 1998 fue significativamente mayor
a la de 1998.

25 PERSPECTIVAS DE LA ECONOMIA
BOLIVIANA PARA EL ANO 2000

l.uego de enfrentar por dos anoes consecutivos
los efectos negativos de la crisis internacional y
de la caida de 10s precios de los productos de

S
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exporiacion, se prevé una recuperacion gradual
de la economia boliviana para el ano 2000 con

una tasa de crecimiento del PiB entre 3.5% y
4%. La inversién de Jas empresas capitalizadas
en los sectores de telecomunicaciones, energia
e hidrocarburos, sumada a importantes
volimenes de inversion directa extranjera en lgs
sactores extractivos, continuaran siendo un
tactor importante de crecimiento econdmico. Se
estima que ef monto de IDE se situara entre $us
700 millones y $us 800 millones,

La recuperacion de los precios internacionales
de productos basicos y un mayor dinamismo en
los mercados externos permitiran una mejora
en las exportaciones mineras, principalmente de
estano metalico, zinc y oro. La reanudacién del
crecimiento econdémico en América Latina,
regidn a la que el pais destina cerca de un 50%
de sus exportaciones totales, sera otro factor gue



influird positivamente en el desempeno de las
exportaciones.

Las exporiaciones de hidrocarburos se elevaran
gracias a mayores volimenes de exporiacion de
gas a Brasil: de 2.2 millones de metros cubicos
(mm?3) por dia, a 5.5 mm? en el 2000. También
se espera que las exportaciones no tradicionales
continden incrementando sus volumenes,
especialmente si no se aplican restricciones
paraarancelarias significativas en la comer-
cializacién de estos productos en paises vecings.
Con estos datos se proyecta que el déficit en
cuenta corriente se sitde en un nivel similar al
de 1999 y que, como en anos anteriores, sea
enteramente financiado por inversién directa
extranjera.

Para el ambito fiscal se ha programado un deficit
globat de 3.7% del PIB, en el que los costos de
la reforma del sistema de pensiones seguiran
representando practicamente la totalidad del
mismo. El déficit se financiara principaimente
con recursos externos y, en menor medida, con
financiamiento interno. Las mejoras en los
sistemas de control de contribuyentes
efectuadas en 1999 y la consolidacion de la
reforma aduanera hacen prever uha mayor
eficiencia en las recaudaciones tributarias. En
la misma direccion apuntan ias modificaciones
ala Ley Tributaria previstas para la gesticn 2000.

{Cabe resaltar la importancia de una politica fiscal
acorde con las metas programadas de deficit y
financiamiento interno. El programa monetario
descansa en forma importante en el
cumplimiento de las metas fiscales. Incrementos
en el déficit fiscal y en el financiamiento interno,
por encima de los niveles que sirviercn de
referencia para la programacion monetaria del
afic 2000, requeririan ajustes no programados
en la politica monetaria para alcanzar las metas
previstas para el afio, con efectos indeseados
en las tasas de interés y en el credito al sector
privado.

Se mantendra el manejo prudente de la politica
monetaria, teniéndose como objetivo una
inflacion de entre 4% y 4.5%. El programa
mongtario contempla mantener, como en el
pasado, un nivel de reservas internacionales
brutas suficiente para cubrir seis meses de
imponraciones.

La potitica cambiaria, como en aios anteriores,
serd consistente con las bajas tasas de inflacién.
La estabilidad del tipo de cambio real de medianc
nlazo sera un objetivo de esta politica. El sistema
cambiario, aplicado desde hace dieciseis ancs
no tendra mayores modificaciones.

En los ultimos ahos, el pais ha logrado
imporianies avances en el fortalecimiento del
sistema financierc. Se cuenta ahora con un
sistema que ha aumentado significativamente
su capitalizacion, y que esta bien regulado y
supervisado. Esta solidez ha sido esencial para
afrontar ios acontecimientos internacionales. En
el afio 2000 se continuara progresando en el
fortalecimiento del sistema financierc.

Se espera gque en esta gestidon los bancos
acrecienten el usc de fuentes externas de
financiamiente y gue continue la inyeccion de
capital por parte de bancos extranjeros.
Recursos frescos, junto con el ya elevado nivel
de iiquidez existente en el sistema financiero
seran importantes para dinamizar €l crédito al
sector privado y asi contribuir a un mayor ritmo
de crecimiento eConomico.

Para el aino 2000 se pregrama que €l alivic de
deuda externa gue el pais obtendra en ] marco
de la iniciativa HIPC | alcance a $us 77 milicnes.
Este monto servira para reforzar el gasto publico
en programas de alivio de la pobreza. Se anticipa
que en febrero del ano 2000 Bolivia alcance el
punto de decisién en el marco del HIPC Hy gue
en el curso del mismo afc sea alcanzado el
punto de cumplimiento.
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3. POLITICAS DEL BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

3.1 POLTICAMONETARIAY CREDITICIA

Como esta establecido enla Ley 1670 del Banco
Central de Bolivia, la politica monetaria y
crediticia del BCB de 1988 ha estado orientada
a mantener la estabilidad del poder adquisitivo
de la moneda nacional, entendida ésta como la
obtencién de tasas de inflacidon bajas y
sostenibles en el tiempo.

Consistente con los objetivos de inflacion y los
pronosticos de crecimiento del PIB, la autoridad

monetaria aprueba y ejecuta un programa
monetario?. En dicho programa se determinan
metas de expansién maxima de! crédito interno
neto (CIN) consistentes con la evolucion de la
emisién menetaria y con las metas de reservas
internacionales netas (RIN). Ei cumplimiento de
estas metas se mide en pericdos trimestrales.

El programa monetario original disefado para
1999%* partia de los siguientes supuestos:
crecimiento econdmico entre 4.5% ¥y 5.0% ytasa
de inflacién anual no mayor al 5.5%.

Como metas intermedias se¢ establecieron una
disminucion maxima de RIN de $us 50 millones
y una expansion del CIN que no excedieta Bs60a
millones. Con este programa, el BCB se propuso
no imponer restricciones adicionales a la
economia nacional, anticipando la continuacion
de las condiciones internacicnates poco
favorables que prevalecian a fines de 1998.

Como se habia previsto, la disminucion de RiN
fue una caracteristica en la mayer parie del ang.
Hasta el mes de agosto, las reservas
disminuyeron en $us 94.5 millones. Sin
embargo, los flujos externos de capital privado

o

2@ El Directorio del BCB aprobd el programa monetario de
1959, gue es consistente con 8l convenis de Servicio
Reforzado de Ajuste Estructural acordado con el FMI par un
perindode tres anos, comprendida entre el 18 de septiembre
de 1998 y &l 17 de septiembre de 2001.

¥ Los programas monstarios de una gestien se disenan a fings de
la gestién precedente, por lo que a fines de 1998 no fue
posible, por ejemplo, anticipar la crisls cambiatia brasilena de
mediados de enero de 1999 y sus efectos posterioras.

en ¢l mes de septiembre permitieron disminuir
la pérdida a $us 31.1 millecnes En vista del
contexto econdmico, el BCB estimé que, pese a
que hasta el tercer trimestre se habian cumplido
las metas establecidas en el programa original,
para alcanzar las metas anuales podria
requerirse de un incremento de tasas de interées,
/o cual hubiera tenido efectos contraproducentes
en la economia, en un momento en que se
necesitaba mas bien reactivar la demanda
agregada.

En el mes de octubre se tuvo que efectuar una
revision del programa monetario, tomando en
cuenta tambien otros factores como la
desaceleracidén econdmica regiona!l y la caida
en los precios internacicnales de nuestros
productos basicos de exportacion. De este
modo, el prongstico de ¢recimiento economico
se ajusto hacia abajo, a una tasa situada entre
2% y 2.5%; la meta de disminucion de RIN se
incrementd hasta $us 100 millones y la meta de
expansion del CIN se redujo a Bs485 millones.
Asimismo, como hasta entonces las presiones
inflacionarias habian sido menores a las
anticipadas, se disminuyé a 3% el objetivo de
inflacion anual.

La disminucion en la expansion admisible del
CIN no presiond a la politica monetaria, porgue
a septiembre existia un amplio margen. Por su
parte, la nueva meta de reservas permitio
flexibitizar atin mas la politica monetaria y
favorecid a la tendencia descendente de las
tasas monetarias de interés.

Entre octubre y noviembre de 1899 las reservas
disminuyeron en $us 57 millones adicionales, de
modo que la disminucién acumulada hasta fines
de noviembre se situd muy cerca del limite gue
establecia la nueva meta anual. Sin embargo,
en el mes de diciembre se ganaron RIN por $us
130.3 millones, terminando &l afio con un margen
de $us 142.3 milfones. Elincremento de las RIN
en el mes de diciembre se explica principatiments
por la venta de refinerias de YPFB y por las
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previsiones de las entidades financieras para
hacer frente a posibles requerimientos de
liquidez por [a {ransicion al anc 2000.

Por otra parte, las cifras gjecutadas del CIN hasta
noviembre se situaron muy cerca de la nueva
meta, Sin embargo, en diciembre los mismos
factores que incrementaron las RIN originaron
también una contraccidn equivalente en el CIN,
concluyendo éste con un margen de Bs741.2
miliones.

E! CIN total del BCB se contrajo en Bs2486.2
millones debido, principalmente, a la disminucién
del crédito al sector pablico no financiero (SPNF)
en Bs677.7 millones. El SPNF tuvo menores
necesidades de financiamiento que las
inicialmente programadas y, cuando fue
necesario, acudid, preferentemente, ai sector
privado para obtener recursos. Las operaciones
del BCB con el sistema financiero fueron mas
bien expansivas, por efecto de las redenciones
de titules publicos, de la liquidez concedida en
operaciones de reporto, de los préstamos de
liquidez inmediata otorgados con garantia del
Fondo de Requerimiento de Activos Liquidos
(Fondo RAL), y de los desembolsos a la Nacional
Financiera Boliviana S.A.M. (NAFIBO) para el
financiamiento de actividades productivas.

Hasta noviembre de 1999 los agregados
monetarios en moneda nacional (MN) mostraron
disminuciones significativas debido a la menor
dermanda poremision, que a su vez fue resultado
de la pérdida de dinamismo de la actividad
econdmica y de especulaciones sobre una
aceleracién en la depreciacién dei boliviano
frente al ddiar, que surgieron luego de la crisis
cambiaria brasilefa de enero y que se
exacerbaron de manera infundada hacia
mediados de ano. La menor demanda del
publico por emisidén se tradujo en una mayor
demanda por gblares, que derivé en una
disminucion de las reservas internacionales
hasta el mes de noviembre,

% Calculado coma 2l total de depdsitos en moneda axtran|ara
sobre el total de depésitos en el sisterna bancario.

® El 29 de diciembre de 1998, la SBEF emitid 1a resolucidn 5.B.
155/98 fue obliga a los bancos a dar mayar importancia a las
fuantes del rapago de! crédito, antes que a la sola garantia. A
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Las operaciones de mercado abierto continuaron
siendo el principal instrumento de politica
monetaria del BCB. Para contrarrestar ia
contraccion de recursos en la economia como
resultado de la situacion internacional descrita
en anteriores capitulos, el BCB realizé una
inyeccion neta de liquidez al redimir titulos por
$us 44.9 millones. La redencién hizo disminuir
las tasas de interés de sus titulos y de ofros
recursos financieros.

En un complicado ¢ontexto econdmico, el
sisterna financierc mostro un moderado aumento
de los depdsitos, una caida de la cartera de
créditos acompanada de una elevacion de su
mora y leves incrementos en sus tasas activas
de interés en moneda extranjera {(ME). Los
depdsitos del publico en el sistema financiero,
medidos en beolivianos, aumentaron en 3% como
consecuencia de mayores depositos a plazo fijo
(6.9%) y en cajade ahorro {2.5%). Los depositos
a la vista, en cambio, decrecieron en 10.2%. El
porcentaje de dolarizacion*de tos depdsitos del
publico en el sistema bancario se incrementd
de 92.1% en 1998 a 92.8% en 1999,

A diferencia del crecimiento de cartera logrado
en 1898, la concesidon de créditos al sector
privado, medida en délares, disminuyé en 3%
en 1994. Las nuevas normas de prudencia para
el manejo de cartera establecidas por el Comité
de Normas Financieras de Prudencia {CONFIP)
y la Superintendencia de Bancos y Entidades
Financieras (SBEF}?, indujeron a las
instituciones financieras a realizar evaluaciones
mas cuidadosas de las nuevas solicitudes de
prestamo. El financiamiento a los sectores
comercial y de servicios, que habia registrado
un significativo crecimiento en 1998, fue el que
experimentd mayor contraccion.

l.a rapida expansion de la cartera de la banca
en 1998, especialmenie durante et Gltimo
trimesire, junto con la desaceleracién de la
actividad econdmica del pals, produjeron un
incremento de la mora de 4.6% a 6.6%%".

partir de entences, la axistencia de garaniias hipotecatias, por
sjamplo, no necesariaments garantiza una busna ponderacian
da cartera si 8sta no estd acompanada del adecuads flujo de
fondos que asegqurs suU rapago.

7 Estos porcentaies no incluyen a entidades finangisras en
liquidacidn.



El leve aumento en las tasas activas de interés
en ME se crigin6 en los mayores costos de
financiamiento (tasas pasivas) que el sistema
tuvo que enfrentar para captar ahorro interno en
un entorno dificil v en el aumento del spread
bancario, resultante de mayores niveles de
mora. La elevacion de las tasas de interes
internacionales, Libor y Prime Rate, también
contribuyé a explicar el incremento en los costos
del financiamiento de recursos.

No se etectuaron cambios en fos requerimigntos
de encaje legal de las entidades financieras en
1999, Elreglamento actual, vigente desde mayo
de 1998, establece un encaje en efective y un
encaje en titulos en el Fondo de Requerimiento
de Activos Ligquidos (Fondo RAL) para
determinados pasives. El encaje en titules,
ademas de ser remunerado, sirve de garantia a
las entidades financieras para acceder a créditos
de liquidez inmediata, En 1999, los desembolsos
efectuados en la categoria de créditos de liquicez
inmediata en ME con garantia del Fondo RAL
alcanzaron a $us 304.3 millones, y en MN a
Bs273.6 millones.

Por ultimo, se ha de mencionar que un banco
del sistema, el Banco Boliviano Americano
{BBA), fueintervenide por la SBEF para su venta
forzosa, aplicando la Ley 1877 de 14 de mayo
de 1999, EIBBA habia incurrido en cesaciénde
pagos, que constituye causal de intervencion.
Los depositos del BBA junto con la cartera de
préstamos vigentes fueron transferidos al Banco
de Crédito S.A. mediante un proceso de venta
por invitacidn directa, dias después de declarada
la intervencion.

E| BCB otorgé una fianza por la cartera adquirida
por el Banco de Crédito por un plazo de 120 dias.
Dentro de ese plazo, el Banco de Crédito
devolvid parte de la cartera al BBA {en venta
forzosa) por $us 47 millones y & BCB emitio
bonos negaociables por ese monto, con plazo de
cinco afios. La cartera devuelta por el Banco de
Crédito fue cedida en dacion de pago al BCB
como contraprestacion por la emision de los
bonos. Estos actives, conjuntamente con otros

# F|plazo de 102 semanas corresponde salo a LT en moneda
extranjera.

recibidos en dacion de pago por la asistencia
financiera otorgada al BBA en venta forzosa,
estan siende entregados paulatinamente en
Mandato de Administracién al Banco Mercantil
S.A. Este banco se adjudicé el mandato enuna
licitacidn mediante invitacidn directa.

La modalidad de intervencién del BBA para su
venta no produje sino un minimo de alteracion

en el sistema financiero.

3.1.1 Operaciones de Mercado Abierto
Las Operaciones de Mercado Abierio (OMA) son
el instrumento mas importante del BCB para la
requlacion de la liquidez en la economia, para
cumplir el objetivo de mantener la estabilidad de
precios internos, y para maniener un nivel
adecuado de RIN. Las OMA consisten en fa
compra y venta, definitiva ¢ no, de titulos valor
en el mercado, que permiten aumentar o
disminuir l[a base monetaria y provocar asi los
cambios deseados en la oferta monetaria y en
las iasas de interés.

Los titulos y plazos utilizados por el BCB durante
la gestidén 1999, tanto en MN como en ME fueron
Certificados de Depdsito (CD) a 4 semanas y
Letras de Tesoreria (LT) a 13, 26, 51 y 102
semanas.®

Las operaciones realizadas por el BCB
comprenden la colocacion y redencion de titulos,
las operaciones de reporto y los swaps de
monedas. Elg¢rgano responsabie de las politicas
relativas a las OMA es el Directorio del BCB, el
cual determina trimestralmente los lingamientos
generales a los que se sujetaran estas
operaciones. Tanto la definicion como la
evaluacion de lineamientos se efectian en el
marco del programa monetario establecido por
el BCB. El Comité de Operaciones de Mercado
Abierto {COMA) define semanalmente los titulos,
montos, monedas y tasas de referencia que
estaran vigentes para las OMA. EICCMA decide
también su adjudicacion entre las diferentes

posturas.
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El Banco Central de Bolivia realiza operaciones
con titulos valor medianie dos mecanismos;

a} Subasia publica competitiva, mediante la
cual coloca titulos publicos en el mercado
primario con base en precios propuestos por
los oferentes. Una fraccidn de esta oferta
puede ser colocada a oferentes que no
propongan unatasa o precio especifice, sino
gue se adhieran al promedio resultante de
tasas ¢ precios competitivos en cada
subasta. Hasta mayo de 1999, el criteric de
adjudicacién de titulos estaba basadc en
{asas de descuento. Desde el mes de junic,
las adjudicaciones se efecthan con base en
precios. También se reailizan subastas
competitivas de reportos.

b} Mesa de dinero, en la que el BCB realiza
operaciones de compra y venta de titulos,
asi como operaciones de reporto con
agentes autorizados, con base en las
condiciones establecidas en la subasta
competitiva. Desde el segundo trimestre, el

COMA no ha efectuado venta de titulos a
través de este mecanismo, para fomentar
mayor competencia en las subastas, segun
las condiciones de mercado.

Es importante destacar que ademas de las
operaciones asociadas a la aplicacion de la
politica menetaria, el BCB, en su funcion de
agente financiero del Gobierno, administra las
colocaciones de titulos publicos que efectda el
TGN para financiar sus necesidades temporales
de liquidez. Aungue ambas operaciones
{colocacién de titulos con fines de politica
monetaria y de politica fiscal) son
conceptuaimente diferentes y iienen distintos
efectos en la economia, se presentan
conjuntamente en esta seccién por la similitud
de sus mecanismes operativos.

En 1999, el saldo de titulos piblicos disminuyd
en $us 6.3 millones, que resulta de una
redencidon neta de titulos por pare del Banco
Central de $us 44.9 millones y de una colocacion
neta por parte del TGN de $us 38.6 miliones. El

saldo total disminuyd de $us 331.8 millones a

CUADRGQO 21
CERTIFICADOS DE DEPOSITO Y LETRAS DEL TESORO

(Saldos natos) (En mlllones de dolares)
BB TGN
Fin de CD LT Tatal LT Total  Total
Mes MN* ME Total MN* ME Total MN®  ME General
1998: Diciembre - 143.0 112 8 138.3 138.3 156.0 t65.8 183.5 331.8
1999: Enero - 103.0 100.7 127.9 127.9 161.0 1544 182.2 310.8
Febrerc - 103.0 86.7 104.8 104.8 181.0 121.3 183.1 287.8
Marzo 5.0 5.0 £8.0 B2.2 34.1 99.1 236.0 153.2 194.5 2936
Abril - 58.0 B5.3 85.5 95.5 214.0 143.2 180.5 275.9
htayo - - 76.0 693 112.5 112.5 2ee. 143.5 182.4 294 9
Junig - 26.1 261 956.0 119.2 135.8 161.9 186.0 158.9 232.8 J84.7
Julig - - 103.5 1123 130.0 120.0 1186 165.9 186.3 316.3
Agosto - - BA.5 1123 127.3 127.3 1.0 193.7 205.8 J333.1
Septiembre - - 92.5 118.8 134.5 134.5 66.0 235.3 246.5 381.0
Octubre - - 836.0 a7 8 1122 112.2 50.0 220.1 228.5 3407
MNoviembra - 757 BE.7 99.4 G9.4 5.0 212 2198 319.0
Biciembra - 1.7 #1.4 834 93.4 40.0 2254 232.1 EEE.E—J
FCI'F-ETIITE . : Banco Central da Bolivia,
ELABORACION : BCB - Subgersncia de Operacionas de Mercado Abierto.
NOTA  *Enmillones de Bs. Para la conversidn a ddlares sa utilizo 8! lipo de cambi de compra promedio del mas.
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$us 325.5 miliones {(Cuadro 21). En moneda
nacional o hizc en 62.6%, mientras que &n
moneda extraniera aumento en 10.1%. Al 31
de diciembre de 1999, el 94.2% de los titulos
estaban denominados en moneda extranjera. El
comportamienio mensual de los saldos de tituios
publicos en 1899 varié menos que en 1998,
Estas variaciones fuercn, fundamentalmente,
nor factores estacionales. Durante los primeros
nueve meses de! afio se observo una tendencia
decreciente, con dos fuertes repuntes en junio y
septiembre, como consecuencia, €n el primer
mes, de una fuerte colocacién de LT y CD en
moneda extranjera, y en el segundo, de un
exceso de liquidez en el sistema, que se tradujo
en una mayor adquisicion de titulos por parte de
los agentes.

Los plazos promedio de colocacién de titulos
publicos descendiercn de 71 a 68 semanas. Los
titulos del BCB se colocaron a un plazo promedio
de 87 semanas {dos semanas menos que en |a
gestion pasada); mientras que el promedic de
colocacion de titulos del TGN cayo de 68 a 59
semanas. Por otra parte, el plazo promedio de
vencimiento de los titulos bajo de 38 a 33
semanas por efecto de una reduccién en el plaze
de vencimiento de los titulos, tanto del BCB (de

45 a 36 semanas) como del TGN (de 33 a 32
$emanas).

Al iniciar 1999, en virtud de un nuevo Convenio
Interinstitucional suscrito entre el BCB y el
Ministerio de Hacienda, se ¢rearon las Letras D
del Tesoro que reemplazaran progresivamente
a las Letras B y C' que emitia el BCB con fines
de regutacién monetaria. Asimismo, se cred la
cuenta de regulacion monetaria para facilitar la
administracién operativa de las mencionadas LT
D vy otros titulos emitidos con fines de politica
monetaria.

Considerando los plazos celocados con mas
frecuencia durante el afto: 91 dias en MN y 357
dias en ME: las tasas de colocacion de titulos
publicos en moneda nacional se mantuvieron
estables hasta el mes de julio, para iuego
empezar a declinar (Grafico 6}. El rango de
variacién de las tasas efectivas anualizadas
promedio de adjudicacion en subasia de titulos
en MN oscilé entre 12.48% y 15.38%. Enelcaso
de titulos en ME, el comportamiento de sus tasas
fue menos estable gue en MN, pero con un rango
porcentual de variacion tambien menor: entre
8.45% vy 9.75% (Grafico 7). Labajade lasiasas
de adjudicacién en los ultimos meses de! aho

Gratico 6
Promedio Ponderado de TEA de adjudicaciﬁn de subasta
(LTen MN a

91 dias)

R h ]
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T oo

: Banco Central de Bolivia.
' BCB - Subgerancia de Operacionés de Metcado Abierto,
WOTA + TEA Tasa Efectiva Anuglizada.
LT Letras de Tesorena

FUENTE
ELABORACION
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Grafico 7
Promedio ponderado de TEA de adjudicacion de subasta
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t Banco Ceantral da Bolivia.

se debid al criteric del BCB de inducir una
reduccion en las tasas del mercado bancario y
al alto grado de liquidez que caracterizé al
mercado monetario hacia fines de afio.

3.1.1.1 Operaciones de Reporto

Para propercionar liquidez de corto plazo al
sistemna financiero se realizan las denominadas
operacicnes de reporto, en las cuales el BCB
{reportador) compra titulos publicos a los
agentes autorizados {reportados), con el
compromiso de ambas partes de efectuar la
operacidn inversa al cabo de cierfo nimero de
dias {15 como maximo) y & un precio definido al
inicio de la operacion que incluye una prima a
favor del reportador,

Dicho de otro modo, las operaciones de reporto
del BCB son préstamos de corto plazo,
garantizados con titulos publicos, que el instituto
emisor concede a agentes autorizados.

® Sdélp se realizan sybastas diarias cuando la demanda del dia es
mayar a la ofenta en masa de dinerd,
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: BOB - Subgerencia de Opseraciones de Mercado Abiarto,

El BCB efectua la adjudicacion de reportos a
tfraves de subastas competitivas, semanales o
diarias®, La subasta semanal sirve de guia para
la determinacion de la tasa base a ser aplicada
en las operaciones diarias en mesa de dinero.

E! volumen total de operaciones de reporto, en
ambas monedas, disminuyd con respecto al afio
1998 (Cvuadro 22}. En moneda nacional
descendi¢ de Bs995.4 millones a Bs802.7
millones (-19.4%} y en meneda extranjera de $us
477.5 millones a $us 165.2 millones {-65.4%).

En los dos Gllimos meses de la gestién ios
bancos vieron por conveniente mantener fondos
liguidos para hacer frente a eventuales cambios
en el compaortamiento del publico, originades en
el paso al ano 2000. Esa decision precautoria
elevd la demanda de reportos en ambas
monedas.

Los promedios ponderados de las tasas premio
de operaciones de reporto, en ambas monedas,



CUADROQ 22
REPORTOS: VOLUMEN DE OPERACIONES Y PROMEDIOS
PONDERADOS DE TASAS PREMIO CON EL BCB

[En miles)
LT - MN Tasa Premio LT - ME Tasa Premio
Periodo Bs Yo $us %

Diciembre 14.04 10.02

1998: TOTAL 995,385 477,484

1999:;
Enero 47774 13.30 7,122 10.19
Febraro 113,051 13.37 8,012 10.10
Marzo 28,757 13.84 2,592 10.16
Abril 95,181 14.30 - -
Mayo 89,926 14.31 14,655 10.10
Junio 122,643 14.30 3,078 10.10
Julig 50,380 14.30 9,759 9.80
Agosto 27,842 1419 - -
Septiembre - - - -
Cetubre 34,806 11.75 26,248 7.30
Noviembre 95,650 12.50 37,747 8.09
Diciembre 95,639 12.52 25,991 8.07

TOTAL 802,749 165,195

FUENTE _ : Banco Cantral de Bolivia,
ELABORACION . BCB - Subgerencia de Operaciones de Mercado Abiarto.

descendieron durante toda la gestion. EnMN la
tasa premio descendio de 14.04% a 12.52% con
algunas variaciones a mediados de afo. EnME
la tasa premio se redujc de 10.02% a 8.07%.
Esta tendencia a la baja de tasas de interés en
operaciones de reporto en et BCB fue resultado
tanto de los mayores niveles de liquidez de la
economia como de la determinacion del COMA,
a partir de junio, de acercar estas fasas a las
vigentes para operaciones interbancarias y en
Bolsa, sin que pierdan su caracteristica de tasas

techo.

Tasas de interés del Mercado
Monetario

3.1.1.2

Durante 1999, las tasas dei mercado monetario,
de reportos en €l BCB y en Ja Bolsa Boliviana de
Valores (BBV), asi como las interbancarias,
tendieron a la baja en ambas monedas (Graficos
8 v 9). Durante el mes de enero, luego de que el
sistema asimilara la situacion creada por la
devaluacion brasilefta, hubo una brusca caida

en las tasas interbancarias y de reporto en fa
BBV, manteniéndose luego estables en niveles
cercanos a 9% hasta principios de junio. Hacia
mediados de ese mes, la intervencion para venta
forzosa del Banco Boliviano Americano y las ya
mencionadas expectativas respecto a ia
depreciacion del boliviano causaron incrementos
pasajeros en los niveles de 1asas de interés. Las
tasas en MN tuvieron un leve crecimiento hasta
junio, cuandc a causa de las expectativas de
devaluacion existentes en ese momento, la tasa
de reporto en la BBV aumento notabiemente.

Entre julio y septiembre, la reduccidn del crédito
bancario al sector privado por efecto de la menor
actividad econdmica aumentd la liquidez del
mercado, repercutiendo en disminuciones de [as
tasas hasta alcanzar en septiembre niveles
infariores a 6% en ME y alrededor de 12% en
MN. La situacion se revirtié hacia mediados de
noviembre como consecuencia de [0S
requerimientos adicionales de liquidez del
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| Grafico 8
Promedio ponderado de TEA en operaciones interbancarias
(LT en MN a 91 dias)
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Grafico 9
Promedio Ponderado de TEA en operaciones interbancarias
menores a 30 dias y repotos en MN
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FUENTE : Banca Central de Bolivia,
ELABORACION : BCB - Subgerencia de Operaciones da Mercado Abiertg.
MNOTA : TEA Tasa Efecliva Anualizada.
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sistema financierc por efecto del afo 2000. Sin
embargo, durante las ultimas semanas de
diciembre, el exceso de previsiones del sistema
por dichc efecto determind gue se produzcan
nuevas reducciones de las tasas de interés. A
partir de julio, las tasas de reporic en el BCB se
acercaron a las tasas interbancarias y de reporto
en la BBV,

3.1.1.3 Plan de Contingencia para la
Transicion al Airo 2000

El 26 de octubre de 1999, el Directorio del BCB
aprobd la Resolucion No. 095/98 gue, entre otras
medidas, facilitaba entre ¢l 12 de diciembre de
1999 vy el 14 de enero de 2000 el acceso a
recursos del Ente Emisor bajo los siguientes
lineamientos:

a) Ampiiar el plazo maximo de las operaciones
de reporto {que era de 15 dias) hasta el 14
de enero de 2000,

b) Permitir cancelaciones anticipadas de las
operaciones de reporto, sin penalizacion
para los agentes.

c) Fijar ofertas diarias e indefinidas de reportos
en subasta y mesa de dinero.

d) Permitir la participacion directa de Agencias
de Bolsa, Fondos Financieros Privados,
Mutuales y Cooperativas con autorizacion de
funcionamientc de las Superintendencias
correspondientes en operaciones de
repono.

e) Autorizaria utilizacion de titulos diterentes a
los ptiblicos (Depdsitos a Plazo Fijo) emitidos
por bancos para realizar operaciones de
reporno.

Estas medidas, juntamente con otras
relacionadas al seguimiento diario de las
condiciones de mercado y de la disponibitidad
de recursos en efectivo en toda la Republica,
contribuyeron a controlar eventuales temores
ligados a la incertidumbre generada por la
transicion al anho 2000.

En el balance final, la normalidad en el sistema
financiero determing gue las previsiones para
contar con liquidez adictonal que tomaron los
bancos y el propio Banco Central ne fueran
utilizadas en su totalidad.

3.1.2 Créditos de Liquidez Inmediata

Eil articulo 29 de la Resolucion de Directorio No.
180/97 de 23 de diciembre de 1897, referido a
los préstamos de liquidez inmediata con garantia
del Fondo RAL, establece que el Banco Central
de Bolivia podra otorgar dichos creditos (en
ambas monedas) a entidades financieras, segun
las siguientes dos modalidades:

Cobertura automatica de sobregiros sin
comunicacién previa, hasta un 30% de los
recurscs que cada entidiad mantiene en el Fondo
BAL vy con plazo maximo de siete dias. Esta

modalidad se conoce comoe créditos del primer
tramo del Fondc RAL.

Recursos de libre disponibilidad sclicitados por
escrite fundamentando las razones del
requerimiento, con plaze maximo de siete dias
continuecs ¢ diez discontinuos durante dos
pericdos de encaje. Estos fondos pertenecen al
segundo tramo del Fondo RAL y no deben
exceder al 40% del total de recursos de cada
institucién en el Fondo. Ninguna entidad
financiera puede acceder a mas del 70% de su
total constituido en el Fondo.

Las tasas de interes para estos creditos son
fijadas quincenalmente por el COMA, con base
en las tasas de reporio.

Con el propésite de facilitar el acceso a los
recursos del Fondo RAL y considerando algunas
necesidades de reprogramacion ge obligaciones
del sector productivo nacional €n una coyuntura
internacional adversa, el Banco Central de
Bolivia, mediante R.D. No. 077/99 de 14 de
septiembre de 1999, determind ampliar de 30%
a 40% el limite maximo para ulilizacion de
recursos del primer tramo del Fondo RAL. Como
antes, 108 recursos a ser solicitados utilizando
ambos tramos, no puedean exceder el 70% de la
participacién total de una entidad en el Fondo
RAL respectivo.

Postericrmente, comg parie del Plan de
Contingencia del Banco Central para la transicion
al afio 2000, la R.D. No. 095/99, mencionada en
el numeral anterior, también autorizé ampliar el
plazo de los créditos con garantia del Fondo RAL
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(primer tramo) que fueran solicitados a partir del
1% de diciembre de 1299, para que puedan ser
cancelados hasta el 14 de enero de 2000,
aceptandose cancelaciones anticipadas sin
recargo adicicnal. El plazo de créditos con
garantia del Fondo RAL (segundo tramo) se
mantuve inalterable, aungue se permitié su
renovacion, siempre v cuande la fecha de
vencimiento de la renovacién hubiera sido igual
0 anterior al 14 de enerc de 2000.

Durante 1999, los créditos de liquidez inmediata
con recurses del primer y segundo tramos de!
Fondo RAL ascendieron a $us 304.3 millones,
incluyende ME y mantenimiento de valor (MV),
y Bs273.6 millones enMN (Cuadro 23). Ei83.4%
de los recursos en ME se destind al sistema
financiero bancario y 16.6% a! financiero no
bancario. En cambio, todos los créditos de

liguidez en MN fueron para el sistema bancario.

CUADRO 23
CREDITOS DE LIQUIDEZ INMEDIATA - PRIMER Y SEGUNDO TRAMOS
(En millones)
Periodo Desembolsos Recuperaciones Saldos
ME-$us  MN-Bz MV-$us ME-$us MN-Bs MV-$us ME-3us MN-Bs MV-Bus
Saldo 1998 6.4
1999 Enero 17.6 15.2 20.7 13.8 3.3 1.4 0.0
Febrem 37.8 52.2 .8 36.1 39.5 0.6 5.0 14.1 0.2
Marzo 24.9 9.9 1.0 25.6 221 0.9 4.3 1.9 0.2
Abmil 16.7 5.3 0.6 17.7 6.6 0.7 3.3 0.5 0.1
Mayo 29.2 38.8 0.1 07 38.3 0.2 1.8 0.0 2.0
Junig 79.9 25.0 77.2 21.0 4.4 4.0 0.0
Julle 11.4 23.3 15.7 21.4 0.1 5.9 0.0
Agusto 1.6 8.8 B.7 14.7 5.4 0.0 0.0
Sepltambira 15.2 4.5 16.1 4.5 4.1 R0 4.0
Qctubra 153 28.7 11.8 257 7.6 3.0 Q.0
Noviembre 26,1 50.3 32.1 47.3 1.6 6.0 0.0
Ciclembre 16.4 11.7 17.5 17.7 0.5 0.0 4.4
TOTAL 3.9 273.6 2.4 307.7 273.8 24 0.5 0.0 0.0
FUENTE : Banco Central de Baolivia.
ELABORAGION : BCB - Gerancia de Entidades Financieras.

El Cuadro 23 también permite apreciar que, en
el mes de junio, los desemboisos de liquidez en
ME alcanzaron su valor maximo debide a las
expectativas de devaluacién antes explicadas.

Al terminar el ano, las entidades financieras
presentaron un saldo deudor de apenas $us 0.5
millones, concluyéndose que éstas no tuvieron
necesidad de recurrir a esta facilidad para
realizar sus transacciones habituales, pese ala
incertidumbre generada por fa llegada del afic
2000.

313 Financiamiento Concedido al TGN

En cumplimiento del ariiculo 22 de fa Ley 1670,
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el BCB concedio de manera excepcional
financiamiento al TGN para la atencion de
necesidades transitorias de liquidez, dentro de
los [fmites permitidos por el programa monetario,
por un total de Bs351.3 millones; los cuales
fueron cancelades en su totalidad antes de la
finalizacion del afo (Cuadro 24}, Estos recursos
fueron regueridos por el TGN en un contexto en
el que, como se menciond en fa segunda parte
de esta Memoria, 10s ingresos tributarios
descendieron de 14% del PIBen 1998 a 13.1%
del PIB en 1999.

Las tasas de interés de los préstamos
concedidos fueron 14.48% (tercer frimestre) y
12.46% (cuarto trimestre), conforme la evolucion



' CUADRO 24
CREDITOS CONCEDIDOS AL TESORO GENERAL DE LA NACION

[En millanes de bollvlianos)

Descripcion Plazo Tasa Desembolso Amortizacion  Saldo Fecha
A Diciembre 1998 60.01
1999
Liquidez Transitoria 00 dias 14.48% 30.0 07-jul-89
14.48% 3.0 0B-jul-99
14 48% 70.0 27-jul-89
14.48% 44.3 26-ag0-99
174.3 29-5ap-99
Liquidez Transitoria 90 dias 12.46% 177.0 01-0ct-99
177.0 23-dic-99
A Diciembre 1999 60.0
FUENTE ; Bango Gentral de Bolivia .
ELABORACION  : BCB - Asesoria de Politica Econémica- Sector Monetario y Fiscal.
NOTA - 10rédite concedido en 1998 para atender emergencias derivadas del Fendmeno da El Nifip. Vence el afig 2002,

observada de las fasas en el mercado monetaric 314 Encaje Legal
para LT en MN a 13 semanas.

| El régimen de encaje legal, vigente desde el 4
Estas operaciones fueron documentadas de mayo de 1998, establece un encaje
mediante tiulos valores negociables de deuda  constituido en titulos (10%) y en efectivo (2%,

pdblica emitidos por el TGN. de todos los pasivos sujetos a esta regufacion.
CUADRO 25
SALDQ DE ENCAJE LEGAL
(al 31.12.99)
(En millones da ddlares)
Efectiva Titulos Total
MN ME Tetal MN ME Total MN ME Total
Excedente 1998 28.4 34.0 62.4
Constitlido 1999 87.0 85.2 172.2 224  333.6 355.9 108.3 418.8 228.1
Requerida 1699 14.3 54.7 68.9 21.3 3225 343.8 35.6 IFre 27
Excedente 1699 72.7 30.5 103.2 1.1 1.1 12.1 73.7 41.6 115.4
MJTE : Bancao Central de Bolivia.

ELABORACION  : BCB - Asesoria de Politica Econdrica - Sector Monetario y Fiscal,

¥ E|encaje leqgal en efectivo estd compuests por el encaje en
electivo propiamente dichs, la cuenta corriente de los bancos
en el BCB y un 5% del encaje requenido en gfectivo gue las
entidades financieras pueden mantengr en sus cajas. Bl encaje
legal en efectivo no es remunerado.
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Los pasivos bancarios sujetos a encaje
alcanzaron a $us 3,123 millones, en tanto que
su encaje requerido fue de $us 390.4 mitlones.
El encaje requerido al conjunto de entidades
financieras bancarias y no bancarias fue
equivalente a $us 412.7 millones.

Al 31 de dictembre de 1989, el encaje legal
constituido por el sistema financierc alcanzé a
$us 528.1 millones (Cuadro 25), el 32.6% de ios
cuales correspondi¢ al encaje en efectivo y el
67.4% al encaje en titulos.

Del total de encaje constituido en titulos, el
93.7% correspondic a ME® y sdlo el 6.3% MN,
como reflejo del elevado grado de dolarizacién

de 10s pasivos del sistema financiero.

El excedente de encaje legal fue equivalente a
$us 115 millones, mayor en $us 53 millones al
registrado a fines de 1998, El 63% de este
excedente se registrd en efectivo en MN. Esta
mayor constitucion de reservas pudo haberse
originado, especialmente, en la incertidumbre
relacionada con el paso al afio 2000.

En 1999, el coeficiente de encaje {encaje
constituido/total depdsitos del sector privado} del
sisterna financiero fue 9.8% en MN y 2.3% éen
ME. Estos porcentajes son mayores a los
observados en la gestion anterior: 9.6% y 9.1%,
respectivamente.

CUADRO 26
SALDOS DE CARTERA DE CREDITOS REFINANCIADOS
Y RECUPERACIONES DE CAPITAL

{En miliones de délares)

Lineas de Cartera Cartera Recuperacion Participacién ~ Cartera Participacion
Crédito 1999 EX-CACEN 1999 %o 1999 %
BID 629/0C-BO 37.5 8.5 32.5 29.0 45.7
BID 564/0C-BO 8.7 1.9 7.3 6.8 10.7
BID 213/1C-BO 19.9 4.1 15.7 15.8 24.9
Subtotal BID 66.1 14.5 55.4 21.6 81.2
PCGM BCB CAF 15.6 10.3 39.4 5.3 8.4
Subtotal CAF 15.6 10.3 39.4 5.3 8.4
BY - C2 1.5 0.5 1.9 1.0 1.6
ISP - JAP 0.1 0.1 0.4 0.0 0.0
SECTORIAL | 0.4 0.2 0.8 0.2 0.3
Subtotal Goblerncs 2.0 0.B 3.1 1.2 1.9
AlD 511 HG-007 3.5 0.4 1.6 3.1 4.9
AlD 511 W-068 0.2 0.1 0.4 0.1 0.2
Subtotal AlD 3.6 0.4 1.5 3.2 5.3
FERE FONVI 2.3 0.2 0.6 2.1 3.3
TOTAL 83.7 5.8 26.2 100.0 63.4 100.0
FUENTE : Banco Central de Bolivia.
ELABORACION : BCB - Gerencia de Entidades Financieras - Departamento de Recupetacién da Activos, con base en balances ds las

lineas do cradito,

¥ El encajs constituida en titulas en ME incluyae también sl encaje
por pasivos en moneda naclonal con mantenimiento de valor,
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3.1.5 Cartera Vigente con el Sistema

Financiero

Durante esta gestién se incorpero la carntera con
las mutuales de la ex - Caja Central de Ahorro y
Préstamo para la Vivienda (CACEN) gue venia
administrando las lineas FERE-FONVI, AID 511
HG-007 y AID 511 W-068. Estos recursos fueron
entregados al BCB por CACEN en liquidacion
como dacién en pago de acreencias,

Al 31 de diciembre de 1999, la cartera vigente
de programas de desarrollo administrada por el
BCB alcanzd a $us 63.4 millones. Destaca la

cartera con recurscs del BID, que representa &l
81.2% del total de la cartera vigente. La
recuperacion de la cartera durante 1999
ascendidc a $us 26.2 miliones, siendo los
recursos det BID los que se amortizaron en
mayer proporcion (Cuadro 26).

La cartera intermediada por {a banca, incluida
FINDESA®*{en liquidacion), alcanzd a $us 58.1
millones (91.6%). Las mutuales de ahorro v
préstamo colocaron el saldo restante de $us 5.3

CUADRO 27
SALDOS DE CARTERA VIGENTE POR FUENTES Y ENTIDADES FINANCIERAS
(AL 31.12.99)

{En millones de délares)

institucianes Crediticlas BID CAF  ALEMANIA JAPON  AID FEREFONVI  TOTAL %
Intermediarias (IC\)
Banco Ecdnamico 0.87 0.05 .52 1.45
Banco Mercantil 2.76 (.42 (.14 3.32 524
Banco Santa Cruz 22.03 3.66 021 25.90 40.83
Hanco Ganadero 3.62 3.82 5.71
Banco Industrial 2. 70 270 4,26
Banco Bolivians Amencano 0.2v¥ Q.37 0.64 1.01
Banco Nacional de Balivia 7.29 0.0z 018 7.4% 11.81
Banco de Credito 0.58 Q.76 (.23 0.01 1.58 2.43
Banco Union B.28 0.01 0.40 6.64 1055
Cilibank 0.19 0.05 024 {38
FINDESA" 4.98 Q.01 4.99 7.87
Total ICH 51.57 5.25 0.23 1.04 0.00 .00 58.10 91.58
Guapay 0.58 1.25 1.83 2.88
La Plata 0.25 0.44 (.64 1.089
Promatora 0.78 0.35 1.13 1.79
Fotosi 0.27 Q.10 .37 (.58
El Progreso 0.03 0.03 0.05
La Paz (.33 .33 (.52
La Primera 012 0.12 0.19
Manutata 0.04 0.04 0.07
Faititt (.38 (.38 I X
Tarija 0.42 .42 0.66
Total Mutuales 0.00 0.00 .00 0.00 3,20 2,14 5.34 2,42
TOTAL 91.57 5.25 0.23 1.04 3.20 2.14 63.44 100.00
FUENTE : Banco Central da Bolivia.

ELABORACION
fineas de cradito.
NOTA

®  Financiera de Desarrollo de Santa Cruz 5.AM., pereneciente a
ia ex-Comporacion da Desarrollo dal mismo departamento.

: BCB - Geranciz de Entidades Financieras - Departaments ge Recuperacion de Activos, con bass en balances de (as

** Financiera de Desarrgllo de Santa Cruz, En proceso de liguidacion.

L
"
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millones (Cuadro 27). Es importante destacar
que el Banco de Santa Cruz administra mas del
40% de la cartera de los programas de desarrollo
y que la Mutual Guapay intermedia mas del 34%
de los recursos correspondientes a las
mutuales.

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 85 de
la Ley 1670, desde 1996 el BCB no concede
creditos de desarrollo. En 1893 se transfirieron
a NAFIBO los recursos correspondientes a los
saldos disponibles de los Programas Sectorial
Il {$us 9.8 millones) y BV-C2 ($us 26.8 millones),
conforme |0 establecido en las Resoluciones de
Directorio No. 011/99 y 113/39,

En el periodo comprendide entre el 1 de marzo
y el 15 de mayo de 1999, e BCB presté recurscs
al Banco Boliviano Americano (BBA) por $us
21.5 millones para cubrir necesidades
transitorias de liquidez.

En fecha 17 de mayc de 1999, luego de su
intervencion para venta forzosa, se aprob¢ una
linea de crédito de apoyo financiero de acuerdo
con la Ley 1977, por un monto de hasta $us 80
millones y por un plazo de 120 dias. Eltotalde
desembolsos de esta linea llegs a $us 66.5, de
los cuales se recuperaron $us 20.9 millones en
efectivo, $us 29.7 millones con una cesién de
activos, vy $us 15.8 millones fuerch subrogados
por ei Banco de Crédito.

Posteriormente, en fecha 14 de septiembre de
1999, el BCB aprobd, con el mismo propdsito,
una nueva linea de credito para el BBA por $us
18.1 millones con una tasa de interés de 8.67%
anual, Durante 1999 se desembolsaron $us 9.9
millones de esta linea, que fueron cancelados
el mes de diciembre con bienes y cartera del
BBA.

£l saldo de la cartera del BCB con bancos en
liguidacion, excluyendo al BBA, al 31 de

3 Lareglamentacién vigente de encaje incentiva a 1os bancos a
arientar el ahorro del pablico hacia mayores plazos que estan
axentos de encaje. Eiplazo promedio de permanancia de los
depdsitos a plazo fijn se elevd de 351 dias en 1998 2 365 dias en
1999,

¥ Este agregado incluye M'3 y 105 titulos pablicos en poder del sector
privada no financiaro.
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diciembre llegd a $us 371.6 millones, Este monto
es inferior al saldo registrado a fines de 1998,
$us 385.2 millones, debido a recuperaciones
efectuadas en la gestion,

3.2. EVOLUCION DE LOS AGREGADGS
MONETARIOS Y DE LAS TASAS DE

INTERES

Luego de mostrar una tendencia descendente a
lo largo del afe, la emisidon monetaria se
recuperd en giciembre y concluyé a fines de 1999
con un saldo similar al del afio precedente.

La base monetaria o dinero primario, medido en
moneda nacional, incluyendo reservas bancarias
en moneda exiranjera, registré un crecimiento
moderado de 3.3% en 1999. Los medios de
pago M1 disminuyeron en 7.1% por efecto de
un menor ritmo de actividad econémica y por
[os incentivos dados a los bancos para efectuar
captacicnes del publico a plazos mas largos®.
Eh cambio, |a oferta de dinero ampliada M'3
crecid en 2.6% y el agregado M'4* en 3.1%,
continuando con el proceso de profundizacion
financiera de los Gitimos afios. En 1999, los
multiplicadores monetarios registraron
disminucicnes respecto de sus niveles de 1998,
en 6.7% (m1) y 0.6% (m’3).

Las tasas nominales de interes en ME, activas
y pasivas, subieron ligeramente en 1999, con
excepcion de las tasas en caja de ahorros. Las
tasas reales de interés en las dos monedas,
activas y pasivas, continuaron con la tendencia
creciente observada desde los Ultimos meses
de 1998.
3.2.7. Base Monetaria

Al 31 de diciembre de 1999, la base monetaria
alcanzd a Bs3,684 7miliones (Cuadro 28). Los
incrementos en el crédito otorgado al sector
publice v en las reservas internacionales netas
constituyeron los factores expansivos de la oferta
de base, los mismos que fueron parcialmente
contrarrestados por la disminucidn del crédito a
los bancos y de ofras cuentas.

Por el lado de la demanda de base, los billetes y



CUADRO 28
BASE MONETARIA, DETERMINANTES Y COMPONENTES

(En millanes de bolivianos)

Base Monetaria 1998 1999 Variacion
Absoluta (%)
DETERMINANTES 3,568.4 3,684.7 116.3 3.3
Reservas [nternacionales Metas 5,997.6 £§,659.6 £62.0 1.0
Cradito Meto al Sector Publico -440.2 -311.0 129.2 294
Crédito a Bancos ! 3,089.7 2770.9 -318.8 -10.3
{Otras Cuentas (neto} -5,078.7 -5,434.8 -356.1 -7.0
COMPONENTES 3,568.4 3,684.7 116.3 3.3
Bilietes y Monedas 2,183.2 21578 -25.3 -1.2
Reservas Bancarias 1,385.3 1,5626.8 i41.6 10.2
Moneda MNacional 810.5 G301 119.6 14.5
Depdsitos Corrientes 73.2 57.0 -16.2 -22.2
Encaje Legal 501.9 607.0 105.1 20.9
Otras (.0 4.8 4.7 9.884.2
Caja 235.4 261.4 26.0 11.0
hWMoneda Extranjera 520.5 566.0 45.5 87
Depositos Corrigntes 0.2 0.3 0.1 39.9
Encaje Legal 510.3 4931 -17.2 -3.4
Diros 10.0 72.6 g2.6 526.4
Marntenimienio de Valor h4.3 30.8 -23.5 -43.3
Depositos Corrientes 19.7 205 0.8 3.9
Encaje Legal 6.9 7.6 0.7 9.9
Hros 27.6 2.8 -24.9 -90.5
Pro memornia
Emisidn 2.418.6 24192 0.6 0.0
Crédito interno neto det BCB -3.579.1 -4.240.4 -661.3 -18.5

FUENTE . Banco Central de Bolivia - Balance Monetario,
ELABORACION . BCB - Asesoria de Politica Econdmica - Sector Monetario y Fiszal.
NOTA ' 1Neto de CD ds BB en poder de fa banca y otras instituciones financieras.

monedas en poder del publico disminuyeron en
1.2% vy las reservas bancarias crecieron en
10.2%; constituyéndose en el principal
componente que explica la variacion de la base
monetaria.

3.2.2. MuRiplicadores Monetarios

El multiplicader m1, que en 1998 era 1.09,
disminuyd nuevamente en 1989 hasta 1.02. La
glevacion de los coefictentes de inmovilizacion
(r) y de compensacién (&) explican este
resultado. Es decir, el incremento en las reservas
bancarias voluntarias y la preferencia por
depdsitos a plazos mayores determinaron una
disminucion del multiplicador mi,

Por su parte, el muitiplicador de ia oferta
monetaria ampliada {(m'3) no sufrié
modificaciones importantes en 1999, debido a
que el aumento en el coeficiente de
compensacion {@') fue contrarrestado con el
incremento en la preferencia de circulante {c’)
(Cuadre 28).

3.23 Medio Circulante y Liquidez Total

La emisidn monetaria a fines de 1999 alcanzé
practicamente el mismo nivel de fines de 1998.
Debe destacarse la menor demanda de emision
por parte del publico, principalmente durante ei
segundc semestre de 1999, a causa de un
menor dinamismo en la actividad economica y
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CUADRQO 29
MULTIFLICADORES DE L.A BASE MONETARIA

1998 1996 Variacién {%)
1995/98
fut C+1
ml = = 1.05 1.02 -6.69
8mn c+r{1+a)
M3 c'a'+1
m3 = = 7.04 7.00 -0.62
B c'+r1' (142"}
FUENTE : Banco Central de Bolivia - Balance Monetario.
ELABORACION - BCB - Asesorfa de Politica Econdmica.
NOTAS : A Cuasidinero {incluye certificados de depdsito).

B Basa monetaria.

C Billstes y monedas en poder del pablico.

O Dapdsitos a la vista.
R Reservas bancarnas

mn Moneda nacional

¢ =G/Dmn ' = C/D

a = AmnYD/mn a' = A/D

r =Rmpf/(Dmn+aAmn} r' = RAD+A)

de las expectativas de devaluacién, que se
atenuaron a panrtir del tercer trimestre. Esta
tendencia descendente fue parcialmente
coempensada por una mayor demanda de
emision en diciembre de 1999, asociada a la
incertidumbre del afio 2000. El BCB respondié
a este comportamiento acomodando {a oferta
monetaria a 108 cambios que experimentd la
demanda.

Los medios de pago (M’1) registraron una
disminucion de 7.1%, alcanzando a fines de afio
Bs5,892.9 miliones (Cuadro 30). Dicha
disminucion fue consecuencia de menores
depositos vista en moneda nacional (8.9%) y en
moneda extranjera (10.6%), ademas de una
reduccion de los billetes y monedas en poder
del publico (1.2%), como consecuencia de!
menor ritmo de actividad econdmica de la

CUANROQ 30
MEDIO CIRCULANTE ¥ MEDIOS DE PAGO

{En millones da bolivianos)

] Billetes y Depdsitos Vista
Saldos a: Monedas MN ME M1
Diciembre 1958 2.183.2 1,082.5 3,066.0 6,341.7
Biciernbre 1999 2 157.8 985.0 2,740.1 5,891.8

FUENTE
ELABORACION

: Banro Central de Balivia,

gestidn, de las expectativas de devaiuacién del
boliviano a mediados de 1999 y de una
preferencia del publico por plazos mas largos
en sus depositos.
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: BCB - Asasaria de Politica Egondmica - Sector Monetario v Fisgal,

|.a oferta monetaria ampliada M’3 crecié en 2.6%
y el agregado M4 en 3.1%. Los modestos
incrementos se originaron en menores
captaciones de los bancos. Si bien los



CUADRO 31

DINERC Y CUASIDINERO
{En millones 4o bolivianos)
Saldos a: Bliletes y Dopositos Total M3 M4
Monedas Vista Ahorro Piazo Otros?

Diciembre 1993 2,183.2 4,158.5 5,190.8 13,1644 421.4 22,935.1 25 11B.3 25,5518

Diciembre 1999 2,157 .8 37352 54189 14,071.8 433.3 236182 287770 268,348, 1
FUENTE : Banco Gentral de Bolivia,
ELARBORACION  : BCB- Asesarfa tie Politica Econdmica - Sector Monetario y Fiseal.
NOTA *Hncluye certificados de devolucidn de depdsitos,

privado (Cuadro 32} medido en bolivianos. Por
su parte, el credito del sistema financiero
otorgado al sector piblico disminuyd, no por
decision de la autoridad monetaria, 3ino porgue
las necesidades de financiamiento de este sector
fueron menores a las programadas y porgue
fueron atendidas por el sector privado,

depdsitos en caja de ahorro y plazc fijo crecieron
en 2.5% y 6.9% respectivamente, los depdsitos
a la vista disminuyeron en 10.2% (Cuadro 31),

El incremente en la oferta de liquidez total se
origing principalmente en el aumento de las RIN
y en mayores volumenes de creditc al sector

CUADRO 32
DETERMINANTES DE LA LIQUIDEZ TOTAL

{En millones de bolivianos)

Particlpacion % Variacién
1908 1899 1997 1598 Absaluta %
Reservas Infermacionales Netas 5,152.6 £,867.3 20.5 26.8 1,714.6 33.3
Crédito neto al sector pablico 811.6 525.4 3.2 2.0 -286.1 -353
Crédito neto al sector privado 29,913.3 30,777.6 119.1 119.4 864.3 2.9
Otros Netos -10,759.2 -92,393.3 -42.8 -45.1 -1,634.1 -15.2
Liguidez total 25118.3 25,777.0 100.0 100.0 658.7 2.6

FUENTE
ELABDORACION

: Banco Central de Bolivia.

principalmente por las Administradoras de
Fondos de Pensiones (AFP). La contraccion de
"Qtros Netos” se explica en parte por el aumento
del patrimonio y reservas de las entidades
financieras, y por aportes de capital que
realizaron algunas entidades.

Aungue medido en moneda nacional{Cuadro 32},
se registra un ligero incremento, el finan-
ciamiento otorgado por el sistema financiero al

: BCB - Asesoria de Politica Econdmica - Sector Monetaro v Fiscal.

sector privadc medido en ddlares registrd una
caida equivalente a $us 157 millones (Cuadro 33),
especialmente por menores operaciones de
cartera en moneda naciohal con mantenimiento
de valor, En efecto, el crédito en meneda
nacional con mantenimiento de valor disminuyd
en $us £19.9 millones, en tanto gue el credito
en moneda extranjera se incrementd en $us
475.6 millones.

ANEXO 5%



CUAILRO 33
FINANCIAMIENTO CONCEDIDO POR EL SISTEMA FINANCIERD AL SECTOR PRIVALD

{En millones de délares)

Finde Cradito Neto Flujos
Periodo MN MY ME Total MN MV ME Total
1994 191.1 §22.3 4,290.4 5,303.8 35.9 14.9 743.9 7r9.7
§
1069 178.4 202.4 4,766.0 51468 -12.7 -519.9 4756 -157.0
FUENTE : Banco Central de Bolivia - Superintendencia de Bancos y Entidades Financiaras,
ELABORACION : BCE - Asesoria de Politica Econdmica - Sector Monetario y Fiscal,

La principal fuente del crédito del sistema
financiero al sector privado son las entidades
bancarias. El financiamiento concedigo por el
sistema bancario al sector privado registro una

disminucion de $us87.6 millones (Cuadro 34).

En paricular, se destacd la contraccion del
crédito concedido a los sectores de servicios y

CUADRO 34
DISTRIBUC!ON DEL CREDITO BANCARIO
ALSECTOUH PRIVADO
{En millanes de ddlares)
Variacidn
Sector 1998 19495 Absoluta Y
Agricultura 5ZEB.0 493.3 ~32.8 -6.2
Minegria 6.8 67.5 -8.3 -12.1
Industriz 763.2 B&R.8 926 12.1
construccidn 2223 583.8 371.5 167.1
Comarcio 1,071.7 8431 -128.6 -12.0
Sarvicios 1,806.5 1,348.3 -408.5 -22.6
Otros 125.3 152.9 27.6 220
Total 4,592 1 4,504.6 -B7.6 -1.8
FUENTE : Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras
ELABORACION  : BCB - Asesoria da Politica Econdmica - Sector Monetario y Fiscal.

comercic que, en conjunto, alcanzo un valor de
$us 537.1 millcnes. E! financiamiento hacia el
sector de la construccion e industrial aumenté
en $us 464.1 millones.

Otra causa del decrecimiento del crédito
bancario al sector privado fue el incremento de
la cartera en mora de! sistema bancario, que
subié a 6.6% de la cartera total. Ademds, la fuerte

La pérdida de dinamismo de ia actividad expansion de |a cartera de los bancos en los

econdmica de 1999 explica la menor demanda
de financiamiento por parte del secter privado;
aunque tambien incidieron la menor
disponibilidad de fondos prestables {depésitos
del pablico y financiamiento externo) y una
posicion mas prudente del sistema financiero a
partir de las nuevas normas de evaluacion y
calificacidn de cartera que entraron en vigencia

en enero de 1999,
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ultimos meses de 1998 redujo las garantias
reales para nueves prestamos de potenciales
clientes y tendid a deteriorar 1a capacidad de
pago de los prestatarios quienes, ante un menor
ritmo de crecimiento de ia actividad econdmica,
enfrentaron problemas en la amortizacion de sus
creditos.



3.24. Tasas de Interés

Las tasas de interes de los titulos publicos se
maniuvieron estables durante el primer semestre
y tendieron a reducirse en 1a segunda mitad de

1999. Igual comportamienio tuvieron las tasas
de reporto dei BCB y de los créditos otorgados
con garantia del Fondo RAL. Los esfuerzos de|

CUADRO 35

TASAS DE INTERES EN MONEDA EXTRANJERA

(En porcentale anual)

Periodo Reportos Interbancaria RAL
BCB Tramo |
Diciembra 1048 9.3 12.68 9.3
1999
Enero 10.10 8.40 10.10
Febrero 10.10 8.97 1010
Marzo 10.10 8.40 10.10
Abri 10.10 8.40 10.10
Mayo 10.10 8.63 10.10
Junio 9.80 10.46 10.80
Julio 2.00 8.29 G.85
Agosto 7.80 6.87 9.60
Septiembre 7.25 6.35 9.40
Cetubrs 8.00 7.69 9.95
MNoviembre 8.00 8.25 9.95
Diciembre 8.00 7.68 9.95
FUENTE : Banga Central de Bolivia, T
ELABORACIGN . BCB - Asesoria de Politica Econdmica - Sector Monetario y Fiscal,

BCB para mantener niveles adecuados de
liguidez en la economia a tasas de mercado se
tradujeron en una reduccion del promedio y
volatilidad de |las tasas interbancarias de interés.
En efecto, entre 1998 y 1998, el promedic
ponderado de la tasa interpbancaria en ME bajé
de 9.26% a 8.28%, mientras que el coeficiente
de variacién pasé de 19.75% a 12.59%.
Contrariamente a las expectativas del BCB, la
tendencia de estas tasas no fue transmitida por
los bancos a sus operaciones de credito.

Las tasas nominales activas y pasivas en ME
aumentaron, en tanto que descendieron las
tasas en MN. La tasa para depositos a plazo
fijo en ME subié 0.45 puntes porcentuales y la
activa lo hizo en 0.71 puntos porcentuales
(Cuadre 36). La elevacion de las tasas pasivas
se origing, ademas de las mayores dificultades
de los bancos para captar ahorro interno, en la
glevacion de las tasas internacionales de interés,

como puede apreciarse en la evolucion de la tasa
Libor. Consecuentemente, la elevacion de las
tasas pasivas y del diferencial de tasas {spread)
para compensar mayores niveles de morosidad
del sistema, determinaron [a elevacion de las
tasas activas en ME.,

Por su parte, a fines de 1999, la tasa para
depdsitos a plazo fijo en MN se situé 0.75 puntos
porcentuales por debajo de la prevaleciente a
fines de 1998. Enigual forma, las tasas activas
disminuyeron en 4.8% puntos porcentuaies.

Un hecho gue merece ser destacado es que a
lo largo de |a déecada del 90, las tasas pasivas
de interés descendieron. Las tasas ofrecidas
por los bancos para cajas de ahorro y depdsitos
a plazo fijo (ambos en MN), que durante la
primera mitad de [a década estuvieron cerca de
20%, terminaron en 1993 alrededor de 11%.
Asimismo, el compertamiento de las tasas para
caja de ahorros en ME fue sistematicamente

POLITICAS DEL BANCO CENTRALDEBOLIVIA  # §3:
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CUADRO36
TASAS NOMINALES ANUALES DE INTERES Y TASAS LIBOR

En porcentaje anual}

Periodo Préstamaos ' ? Cepdsitos! # 2 LIBOR!
MN ME MN ME

Diciemnbre 98 28.94 15.55 12.086 8.32 5.08
1999
Enero 31.76 15.80 13.97 8.61 4.97
rabrero 40.23 18,72 11.64 8.40 512
Marzo dd.42 15.43 12.02 8.58 5.06
Abril 26.19 16.02 13.48 8.99 5.06
Mayo 40.56 15.97 12.00 9.08 5.24 |
Junio 30.87 16.05 12.84 2.16 5.62
Julio 47 .80 16.36 11.84 9.01 5.65
Agosto 33.55 16.34 11.88 8.95 5.89
Septiembre 27.44 15.59 11.46 8.59 5.95
Octubre 24,46 16.32 12.07 8.51 6.13
MNoviembre 52.40 16.45 12.60 a.71 6.05
Diciembre 24.95 16.26 11.31 B.F7 6,13

FUENTE “Banco Cervalde Bolvia, o

ELABORACION ‘- BOB - Asasoria de Polltica Econémica.

NOTAS | 'Tasas afectivas que incluyen recargos y comisiones anualizadas.

*Promedio ponderade de las tasas negociadas de la uttima semana de cada mes.
Tasas de depdsites a plaze fijo.
‘Tasa a 180 dias de! iltimo dla del mes,

Grafico 10
Tasas de Interés Efectivas Anuales
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FUENTE ' Banco Geantral de Bolivia.
ELABQORACION - BOB - Asesoria de Politica Econdmica - Sector Monetario y Fiscal.
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decrecienie, como puede apreciarse en el
Grafico 10.

La reduccién de la inflacion y la estabilidad
cambiaria, especialmente entre 1996 y 1998,
explican la disminucion de la brecha entre las
tasas de interés en MN y ME para caja de
ahorros. En cambio, para depésitcs a plazo fijo,
la disminucién mas pronunciada de fa brecha
puede originarse en la preferencia de los bancos

por captar ahorros en ME con plazos mas largos
para financiar sus operaciones en délares. De
gsa manera, han venido ofreciendo cada vez
tasas mas bajas en moneda nacional y tasas
relativamente estables en ME.

S1s5¢e analiza la trayectoria individual de las tasas
nominales activas en MN y ME se observa que
ambas disminuyercn, pero las primeras 1o
hicieron en mayor magnitud, de modo que la

Grafico 11
Diferencial de tasas de interés MN y ME

{En puntus porcentuales}
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FUEMNTE : Banco Central de Bolivia,
FLABORAGION

diferencia entre ellas se redujo. En efecto, la
diferencia entre las tasas activas en MN y ME
se redujo de un promedic de 8.8 puntos
porcentuales en 1396, a 2.6 puntos porcentuales
en 1889 {Grafico 11). Asimismao, en los ditimos
anos, el diferencial entre las tasas interbancarias
para operaciones en MN y ME ha venido
disminuyendo sistemalicamente, excepto en
1999 debido, presumiblemente, a las
expectativas de devaluacion que se presentaron
en la gestion.

* Se lrata de tasas de interés ex-post pues estan calculadas con
tasas observadas de nflacion y depreciacidn,

y _:._r._- ,"{u.,:' Fetet,
Ly P-ﬁ'**l S *“*!r'wfs. TR
1"'\ ey H-:._-""i':. 1‘&” it i ety LA

- BGB - Asesoria de Polifica Econdmica - Sector Monetario y Fiseal.

Por su parte, las tasas reales de interés, activas
y pasivas, muestran importantes incrementos en
1999 en todas las categorias analizadas (Cuadro
37}. Lareduccidon enlatasa deinflacién de forma
mas pronunciada a la disminucién de las tasas
nominales en MN explica el incremento de las
tasas reales para cperaciones en MN, En tanto
que el mayor ritmo de depreciacién con relacion
ala inflacién, junto con el incremento de las tasas
nominales en ME, explican el aumento de las
tasas reales en ME.

Las tasas reales activas en MN fueron
sistematicamente mas aftas que las activas
reales en ddlares a lo large de todo el afp. Lo
contrario sucedio con las tasas pasivas reales’™.
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CUADRO 37
TASAS DE INTERES REALES

(En porgentaje anual)
& fin de ACTIVAS! CAJA DE AHORRO A PLAZOFIJO
MN MV ME MN ME MN MY ME
Ciciembre 1994 21.92 11.33 11.64 3.54 3.03 4.3 3.91 5.00
1999
Enaro 21.50 12.18 12.27 3.85 3.55 472 4,36 5.62
Febrara 21.54 12.61 12.95 428 4.15 5.05 4 .96 6.33
Marzo 22.78 13.18 13.66 4.80 4.81 5.52 5.68 7.03
Abril 23.64 14.01 14.3% 5.32 5.42 G.0d 5.26 7.84
Mayo 24.36 14,70 15.0% 5.80 5.99 6.64 7.14 8.57
Junio 24.1i 15.38 15,71 6.24 G.48 1.20 7.84 9.20
Julic 25.43 15.895 16.28 6.58 6.90 760 833 9.76
AQosto 2498 16.80 16.80 5.86 +.28 7.92 8.74 10.26
Sepltiembre 24.68 17.14 17.341 717 .70 8.34 917 10.78
Cotubre 24 68 17.896 17.94 7.56 8.21 B.76 9.74 11.38
Noviembre 25.32 18.59 18.57 7.93 B.73 9.26 10.24 11.88
Diciembra 26,18 18.75 18.84 7.95 8.91 9,31 10.59 12.22
FUENTE : Banco Central de Belivia - Gerencia de Enlidadas Financieras.

Para ol céloulo de la tasa de interés real se ulilizaron las slguientes fdrmulas:

ELABQRACION : BCB — Asesaria de Politica Econdmica - Sector Monetario y Fiscal,
NOTAS : 'Na incluye cperacignes del Bangg Solidaria.

A r=i[{1+])/(T+1)]-1]" 100

MEy MY r=[f(1+){1+dM(141)]- 117100

Donde:; r=Tasa de interas rez|.

i=Tasa de interés nominal promadio simple de doce meses.
=Tasa da inflacidn promedio simple de doce meses.
d=Tasa de depreciacidn promedio simple de doce meses.

Este patron de tasas reales incrementd la
dolarizacién del sistema financiero.

3.3 POLITICA CAMBIARIA

La politica cambiaria fue mas activa gue en afnos
anteriores, como lo demuestra la tasa de
depreciacion nominal del bofiviano de 6.2%, la
mas elevada en los Ultimos sels anos.

| a fuerte devaiuacion del real brasileno (65%)
en enero de 1899 trajo consigo una aceleracion
en las tasas de depreciacion de ias monedas de
los paises vecinos, o que determing, un mes
mas tarde, una caida del indice del tipo de
cambio efegtivo y real {TCER)*® del pais de 7.6%
con respecto a diciembre de 1998 (Gréafice 12).

% E| TCER se calcula tomando en cuenta a ocho socios comerciales
del pais, asignandeles un ponderador de acusrdo con |a
importancia del comergio extetior boliviano con cada uno de elias.
Incramentos en el indica reflejan ganancias de competitividad
del pais respacto da 5Us 50CI0S ¥ vicaversa,
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Al coneluir 1999, 1a reducida tasa de inflacion y
el dinamismo de la politica cambiaria permitieron
reducir la pérdida de competitividad a sélo 1.4%
£n comparacién con el ano anterior.

En un dificil contexto internacional, Bolivia obtuvo
importantes ganancias de competitividad con
respecto a Estados Unidos, su socio comercial
méas importante, como demuestra la
depreciacion real de 5.8% en el afio de! indice
bilateral con ese pais (Cuadre 38 y Grafico 12).
En 1899, Bolivia tambiéen gand competitividad
con el Reino Unido (1.7%) y con Japén {13.3%);
en este Uitimo caso, como resultado de la
continua apreciacion de la moneda japonesa en
el aho.

Como el diferencial entre la tasa de depreciacion
y la tasa de inflacion en Brasil, Chiie, Per y
Alemania fue superior al de Bolivia, nuestro tipo
de cambio real bilateral con cada uno de ellos
se deteriord.



_ Grafico 12
Indice del Tipo de Cambio Efectivo y Real
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: Banco Central de Bolivia,
' BCB - Asesoria de Palitica Econdmica - Investigaciones Especiales.

FUENTE
ELABORACION

) CUADRO 38
INDICE TCER: POSICIONES RESPECTO A LOS SOCIOS COMERCIALES
(Promedio 1996 = 100)

Argentina Brasii Chile Perii  Alemanta  Reinp Japén Estados indice I
Unido Uridos General

Diciembre 98 95.80 90.33 96.89 5947 80,13 111.30 a5 68 101.72 07.54
Diciembra 99 89 97 £7.56 .27 85.97 BO.57 113.20 108 .41 107 .61 95,19
Inflagidn acurmutada -1.81% H.43% 2.38% 3.711% 1.29% 1.85% -1.00% 2. 75%
Depreciacionacumuiada 0.00% 48, 26% 11 88% 11.12% 168.66% 3. 105% -10.13%:

FLUENTE ‘ : Reuters - Banco Central de Bolivia.

ELABOHACION : BCB - Asesoria de Polilica Econdmica.

En el ambito interno, el 11 de enero de 1959 &l
BCB amplio la diferencia entre el tipo de cambio
de venta y el de compra de dolares (diterencial
cambiario} a dos centavos de boliviano,
diferencia que desde febrero de 1989 habia sido
de un centavo de boliviano.

La razon que influyé para adoptar esta decisién
fue que la diferencia entre el precioc de compra y
venta del délar constituye un costo de
transaccién para los agentes que conviarten
bolivianos a délares y viceversa. Un incremento
en esa diferencia aumenta el costo de

diversificacion de monedas y puede incentivar
un mayor uso del boliviano como medio de pago.
Tan importante como lo anterior, 1a existencia
de un mayor diferencial cambiarto puede
favorecer la ampliacion del mercado
inferbancario de divisas.

3.4 PRINCIPALES AVANCES ORGANIZA-
CIONALES DEL BCB Y DEL SISTEMA
DE PAGOS

Como parte de su modernizacion institucional,
el BCB ejecutd en 1999 los siguientes proyectos:

POLITICAS PEL BANCO CENTRAL DE BOLIVIA ~ “8% -

ol



a} Nueve Sistema de Contabilidad
integrada (COIN}

Luego de varios meses de prugbas, a partir del
mes de agosto se implanto oficialmente un nuevo
sistema contable y de ejecucion presupuestaria,
con arquitectura cliente/servidor sobre una base
relacional de datos y parametrizacion de sus
cperaciones.

Este nuevo sisterna contable esta disefiado para
permitir nuevas aplicaciones necesarias para la
modernizacion de los procesos operativos,
administrativos y de informacién del BCB.

b} Red de Comunicaciones LAN

Desde julio de 1999 el BCB cuenta con una red
de comunicaciones LAN de fibra 4ptica, la misma
que podra safisfacer requerimientos de la
institucion en el medianc plazo y que ha servido
como base para desarrollar el Sistema COIN.

c) Sistema de Pagos de Alto Valor (SIPAV)

El BCB concluyd en 1999 el disefio conceptual
del proyecto SIPAY, con el que se mejorard el
actual sistema de pagos, mediante
transferencias electronicas en tiempo real para
operaciones interbancarias de alto valor, El
objetivo del SIPAV sera contribuir a evitar
interrupciones en el sistema de pagos para
permitir un manejo adecuado de la liquidez del
sisterma bancario, asegurando las transacciones
interbancarias. Este proyecto estara concluido
en la gestion 2000.

d) Adecuacion del BCB al problema
informatico del ano 2000

£ BCB continué el procese iniciado en 1998 para
enfrentar el problema informatice de la transicion
al afio 2000,

Se conformd el Comité de Seguimiento del Plan
de Accidn del ARo 2000, que coording los
trabajos de adecuacion de los sistemas
informaticos del BCB, las solicitudes de
certificaciones externas e internas de
instituciones relacicnadas con el Banco y las
respuestas a sus requerimientos, el desarroilo
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del Plan de Contingencia del BCB y la realizacion
de pruebas, internas y en coordinacion con otras
entidades, para asegurar la normal provision de
servicios del BCB durante la transicion al ano
2000.

e) Reorganizacion interna

A partir del 1 de octubre de 1998, se implantd
una nueva estructura organizacional en el Banco
con la creacion de la Gerencia de Asuntos
Legales, la Gerencia de Sistemas y la
Subgerencia de Planificacién y Control de
Gestién, dependientes de la Gerencia General.

35 LINEAMIENTOS DE POLITICA
MONETARIA Y CAMBIARIA PARA EL
ANO 2000

E! BCB continuara con su objetivo principal de
preservar el poder adquisitivo de la moneda
nacional. Para el afio 2000 se ha fijado como
objetivo una tasa de inflacién anuai que no
exceda 4.5%, mas elevada que la alcanzada en
1999, porque no se anticipa que [a economia
esté expuesta a perturbaciones deflacionarias
como las ocurridas la gestion pasada.
Asimismo, el entorno econdmico internacional
relativamente mas favorable que se vislumbra
para el afo 2000 permitiria alcanzar un
crecimiento entre 3.5% vy 4%.

Tomando en cuenta jos objetivos de inflacion y
crecimiento, el programa monetario dei aho 2000
determina, como habitualmente se hace, los
limites maximos de credito internc del Banco
Central y de disminucién de reservas
internacionales. En esta oportunidad, el
programa toma en cuenta los importantes
mérgenes que ambas variables obtuvieron en
la gestion 1999, como resultado del fuerte
incremento de RIN y contraccion del CIN que se
registraron en el mes de diciembre.

Por ello, el programa monetario de! ano 2000
permite una disminucidn de reservas
internacionales de hasta $us 127 millones y una
expansién maxima del crédito hasta Bs875
millenes. La disminucion de reservas sera
compatible con un nivel de reservas brutas que
a fines de afo podra financiar, al menos, seis
meses de importaciones de bienes y semvicios.



Por tanto, sin perder e contro! de la inflacidn v
manteniendo un adecuado nivel de reservas
internacionales, e! BCB, mediante los
mecanismos previstos en su iey, continuara
otorgando liguidez al sistema financiero. Se
seguiran empleando instrumentos indirectos de
politica monetaria, principalmente operaciones
de mercado abierto, tanto en el mercado primaro
{emisién de titulos pulblicos) como en e
secundario (operaciones de reporto) para guiar
las tasas de interés del mercado monetario.

El cumplimiento de estos lineamientos esta
sujeto a la evelucion del entorno internacional y
nacional. En lo que se refiere al entorne nacional,
es de particular importancia el mantenimiento
del déficit fiscal dentro de los niveles
programados para el anho 2000. Un nivel de

déficit fiscal mas elevado requeriria de un mayor
financiamiento al sector publico. $i estos
recursos adicionales no pudieran obienerse del
exierior, serfan financiados internamente, o que
resultaria en una transferencia de recursos del
sector privado al sector publico y, dependiendo
de la magnitud del deficit, en un incremento de
las tasas de interés.

La politica cambtaria continuara orientada a
mantener bajos niveles de inflacién v,
adicionalmente, procurar la estabitidad del tipo
de cambio real de mediano plazo. El ritmo de
depreciacion nominal dependera de la evolucion
interna de las variables macroecondémicas y de
los tipos de cambio e inflaciones de ios
principales socios comerciales del pais.
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4. ACTIVOS Y PASIVOS INTERNACIONALES DEL BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

41 EVOLUCION DE LAS RESERVAS
INTERNACIONALES

Al 31 de diciembre de 1999, las reservas
Internacionales brutas del BCB alcanzaron a $us
1,222.7 millones, mientras que las RIN llegaron
a $us 1,113.6 millones, registrando un aumento
de $us 50.2 millones respecto al afio ante-
ror¥’. Las obligaciones de cortc plazo, gue
representan la diferencia entre ambas formas
de medir las reservas, llegaron a $us 109.1
milicnes,

Este monto resulta de la diferencia entre los
pasivos con el FMI {$us 234.6 millones) y de la
posicion neta con et Fondo Latincamericano de
Reservas {FLAR)} por $us 125 millones. Las
obligaciones con el Convenic de Pagos
Reciprocos a través de la Asociacidn
Latinoamericana de Integracién (ALADI}
decrecieron en $us 4.1 milienes (Cuadro 39).

CUADRO 39
RESERVAS INTERNACIONALES NETAS

{en millones de dolares)

FUENTE : Banco Central de Bolivia,

ELABORACION

|.os activos internacionales de reserva del BCB
se componen de divisas (billetes y monedas,
depésitos, tituios valores y fondos bajo
administracion delegada), oro, tenancia de
derechos especiales de giro (DEG) y pesos
andinos.

En 1993 se efeciuaron cambios importantes en

Detalle Variacidn
1998 1999  Porcentual Absoluta
. RESERVAS BRUTAS 1,192.8 12227 2.5 29.9
1.a.DIVISAS 858.2 915.3 3.0 27.1
Billetes ¥ moneadas 69.8 56.5 -19.0 -13.3
Depésitos vista 3445 155.1 -55.0 -189.4
Dapdsites a plaze 274.9 142.0 -48.3 -132.%
Titulos extraniercs 199.1 561.6 182.1 J62.5
1.6.0R0 256.9 259.9 1.2 3.0 J
1.c.DEG 37.7 37.4 -0.8 0.3
1.d.Pesos Andinos 10.0 10.0 .0 0.0
1.6.0tros - G.0 (.0
Il. OBLIGACIONES 129.4 109.1 -15.7 -20.3
2.a. FMI 251.5 234.6 -6.7 -16.9
2.b.FLAR -17.5 -125.0 6.4 7.5
2.c.CREDITO RECIPROCO ALADI -4.6 0.5 -89.0 -4.1
1. RESERVAS INTERNACIONALES NETAS  1,063.4 1,113.8 4.7 50.2

: BCB - Gerencia de Operacicnes lnternacionales.

la compoesicién de la cartera de activos
internacionales del BCB. Es asique el saldo de
divisas aumentd en $us 27.1 millones respecto
a ia gestidn anterior. Sus componentes, a su
vez, tuvieron un comportamiento heterogéneo,

¥ Eltratamiento de la informacion para esta seceion se efectua
con base en registras conlables del BOB,
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El saldo de billetes y monedas {en bovedas del
BCB y en los bancos del sistema en calidad de
fondos en cusiodia) fue de $us 56.5 millones,
inferior en $us 13.3 millones al registrado en
1998.

Los depdsitos a la vista, que son divisas de libre
disponibilidad incluyendo {a modalidad de
inversion “overnight” en bancos extranjercs,
registraron un salde de $us 155.1 millones,
menor en $us 189.4 millones que &l saldo del
afio anterior.

Los depésitos a plazo estan ¢onformados por
inversiones en bancos y organismos
internacionales ¢on plazos de maduracién no
mayores a seis meses y cuyo rendimiento esta
estrechamente ligado a las fiuctuaciones de la
tasa Libor en el mercado financiero internacional.
Su saldo al 31 de diciembre de 1989 disminuyé
en $us 132.9 millones en comparacion con la
gestion anterior.

Las inversiones del BCB en titulos y vaiores
internacionales que poseen alto grado de
liquidez, bajo riesge y alta calificacion en los
mercados financieros® tuvieron un saldo de $us
561.8 milicnes, superior en $us 362.5 millones
al registrado a fines de 1998. Este incremento
se debi6é fundamentalmente a la presencia de
los portafolios de Administracion Delegada y
Global det BCB.

Las reservas internacionales en ¢ro aumentaron
en 1.2%, y se situaron en Sus 253.9 millones.
Dicho incremente se explicd por ia mejora en el
precio internacional del oro, que de $us 287.8 la
onza troy fina (OTF) al 31 de diciembre de 1398,
paso a $us 290.2 en diciembre de 1999,

El saldo en DEG, que son activos internacionales
de reserva creados por el FMI, fue de $us 37.4
millones, levemente inferiar al registrado en
1998.

42 ADMINISTRACION DE LAS RESERVAS
MONETARIAS INTERNACIONALES

En el marco de lo dispuesto en la Ley 1670, e
BCB administré y manejd las reservas
internacionales mediante ias modaiidades de
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administracion directa y administracion
delegada.

El saldo en el portafolic de inversiones totales
del BCB (fondos propios y comprometidos)
alcanzé a $us 1,221.9 millones, superior en $us
161.3 millones al registrado a fines de 1998
(Cuadro 40). La evoiucion de los fondos propios
det BCB explica tal resultado; el saldo de los
fondos comprometidos (recurses en fideicomiso
del sector publico) tuvo muy poca variacion.

|.os fondos propios del BCB estan divididos en
dos categorias: capital de trabajo, que disminuyo
en $us 267.1 miliones, y capital de inversion, que
auments en $us 433.6 mitlones.

La disminucién del capital de trabajo resulto de
reducciones en todos sus componentes (billetes
y monedas, depdsitos vista y depositos over-
night). La tenencia de billetes y monedas
disminuyé en $us 3.3 millones y el saldo en
depdsitos vista lo hizo en $us 211.3 millones. El
crecimiento de los recursos administrados por
los portafolios globales en 1999 con recursos
gue estaban en depdsitos a la vista explica la
disminucion del capital de trabajo.

En el comportamiento del capital de inversion
destaca la disminucién de los depdsitos a plazo
($us 85 millones) como consecuencia de
transferencias de estos recursos hacia activos
mas liquidos para atender los requerimientcs del
sistema, por efecto de la transicion al afio 2000,
que practicamente coincide con el aumento en
el saldo de titulos de renta fija. El aumento en
el valor del saldo del portafolic de inversiones
en oro se origind en la inversion del tofal de las
reservas de este metal en el exterior: se paso
de $us 130.5 millones a $us 264.4 millones.

Enfa gestion 1999 se incorporan, en la categoria
de portafolios globales, los resultades de la
administracion de reservas de dos
administradores externos al BCB (administracion
delegada) y del propio BCB.

* Perenecen a asta categoria, os bonos del Tesoro Americano
(Treasury Motes), bonos de agencias gubernamentales, titulos
soberanos delos paises del G-7, bonos colaterales y certificados
de depdsitos.



Luego de la invitacion directa a bances
Internacionales de primera linea, el BCB eligid
entre diez bancos participantes a Caisse des
Dépdis et Consignation {(CDC) de Francia y a
Rabobank Netherland de Hotanda para gque, por
delegacion del BCB, administren sus activos
internacionales en dos portaiolios globales de

Sus 100 millones cada uno. Simulianeamente,
el BCB comenzo a administrar diregtamente oiro
portafolio de similar monto, denominado “BCB
Global”. Los tres portafolios de inversion
intciaron actividades el 1 de enero de 1999 con
identicos lineamientos de inversion e indicadores
de referencia {benchmarks). A diciembre 1988,

CUADRO 40
PORTAFOLIO DE INVERSIONES - RECURSOS TOTALES *

(Er millones de ddlares)

Saldo al Saldo al Variacion
31.12.98 31.12.99 Poreentual Absoluta

TOTAL FONROS PROPIOS 866.0 1,132.5 19.9 163.5

Capital de trabajo 431.4 164.3 +51.9 -267.1
1) Billetes y monedas 69.8 56.5 -12.0 -13.3
2} Depdsitos vista 318.1 107.8 -66.2 -211.3
3;) Depdsito ovemnight pactado 42.5 0.0 -100.0 -42.5

Capital de inverstdn 534.6 968.2 81.1 433.6
1) Depdsitos a plazo 210.0 125.0 -40.5 -85.0
2} Titulos rerta fija 155.3 236.7 52.4 81.4
3} Posicion forward e intereses 1.1 3.1 2.0
4} Cro 130.5 264.4 102.6 133.8
5) DEG 37.7 37.4 0.8 03 |
6) Portafolios globales 0.0 301.6 301.6

BCE - Giobal 0.0 100.5

Administrador CDC Q.0 100.5

Administrador Rabobank 0.0 100.8
TOTAL FONDOS COMPROMETIDOS 946 834 5.5 -5.2
1} Depdsitos vista 30.1 35.7 18.5 5.6
2} Depdsitos a plazo 22.4 17.0 -24.0 -5.4
3) Posicién forward e interases -0.5 -0.4 -0.1
4) Tiulos renta fija 42.6 37.1 -12.9 -5.5
TOTAL FONDOS 1,060.6 1,221.9 15.2 161.3

FUENTE - :Banco Central de Bolivia,

ELABORACION
HNOTA

:BCB - Gerencia de Operaciones Internacionales,
. Los saldos que se prasentan en este cuadro no necesariamente coingidiran can los del cuadrs anterior por

variaciones da tipas de cambio y tasas de interés en la composicion de los depdsitos vista y & plazo, asi cama

cotizationes detl oro.

el saldo de estos tres portafolios fue de $us 301.6
millones.

Durante 1999, el ingreso totat obienido el BCB
por la inversion de las reservas internacionaies
alcanzo a $us 20.7 millones Cuadro 41).

La administracion {direcia y delegada} de los
fondos propios del BCB invirtio un capital
promedio de $us 846.4 millones y obtuvo un
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rendimiento anualizado de 2.4%, Los capitales
de trabajo e inversidn, con un importe promedio
de $us 387 millones, cbtuvieron un rendimiento
anualizade de 4.4% ($us 16.2 miliones). El
rendimiento de los pertafolios gicbales fue de
0.5% (3us 1.5 millones) y el de! oro de 1.4%
($us 2.3 millones). Les rendimientos inferiores
& los del ano precedente fueron resultado,
principalmente, del bajo desempefio de los
portafolios globales. Este se explica, a su vez,

:::.:



por la inesperada depreciacion del euro con
relacion al dolar estadounidense y por el
incremento de las tasas de interés de [a Reserva
Federal que afectaron a los precios de los bonos

del Tescro Americano, activos imporantes en
las portafolios, El afio 1999 fue el peor aio desde
1994 para los mercados de renta fija (bonos).

CUADRO 41
RENDIMIENTO DEL PORTAFOLIO: FONDOS PROPIOS
Del 1 de enero al 31 de diciembre de 1999

(En millonas de ddlares)

nversion Yo Rendimisnto  Ingresos
Participacion  Anualizado Obtenidos
Depdsitos vista 28.6 3.4 4.8 1.4
Depdsito overnight pactado 25.4 3.0 5.4 1.3
Total capital de trabajo 54.0 6.4 5.1 2.7
Depdsitos a plazo 179.4 21.2 5.3 9.4
Titulos renta fija 153.68 18.1 3.1 4.8
Total capitat de inversion J33.0 393 4.3 14.2
Total capital de trabajo e inversion 387.0 45.7 4.4 16.9
BCE Global 100.1 11.8 0.5 0.5
CDC 93.9 11.8 0.5 0.5
Rabobank 937 11.8 0.6 0.6
Total BCB Global, CDC y Rababank 298.7 35.4 .5 1.5
Dro 158.7 184 1.4 2.3
TOTAL GENERAL B846.4 100.0 2.4 20.7
FUENTE :Banco Central de Bolivia. i
ELABORACION :BCB — Gerancla de Qperaciones Intermacionales.

4.3 ADMINISTRACION DE LAS RESERVAS
EN QRO

4.3.1 Antecedentes

El proceso de inversion para la refinacion y
cedificacion del oro en barras del BCB se realizd
entre el 15 de diciembre de 1997 y el 24 de
diciembre de 1998. La cenclusién de dicho
proceso permitio al Banco Central tener el 97%
de sus reservas en ¢ro con la certificacion de
calidad “London Good Delivery Bar® (buena
entrega), que le permite generar ingresos por
el oro que se invierte en el exierior y valorar sus
tenencias de oro a precics de mercado,
afectando positivamente su contabilizacién en
las reservas del BCB.
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inversion de las Reservas Internacio-
nales en Oro

4,3.2

El Directorio dei BCB, mediante R.D. 092/99 de
19 de octubre de 1999, aprobé la inversion en
mercados internacionales de 14.2 toneladas de
oro de buena calidad de enirega gue hasta
entorices permanecian en bdvedas del BCB.
Con esta disposicion, {a totalidad del oro refinado
y certificado estara invertido en el exterior.

l.as nuevas inversiones de oro fueron
adjudicadas mediante subastas competitivas
efectuadas entre entidades financieras de gran



solvencia internacional® que ofrecieron las
mejores tasas de interés, netas de costos de
seguro y transporte de oro. El cuadro 42
proporciona un resumen de las tenencias de oro
del BCB al 31 de diciembre de 1999, La

determinacion adoptada por el Directorio gel
BCB, de invertir la totalidad del oro en el exterior,
generd uningreso adicional para el BCB de $us
2.3 millones.

CUADRQ 42
TENENCIAS DE ORO

Detalle Pesc en kifes  Millones de Sus Porcentaje

Monedas en Lovedas del BCB 986 87.0 3.4

Oro invertido en el exterior

en depdsitos a plazo fijo 28,338 281.2 56.6 '
Ceutsche Bank 5,716 50.2 19.5
Morgan Guarantee Trust 5,682 50.4 19.4 i
Société Générale 5,024 44.5 17.1
Republic National Bank of New York 4,604 40.8 15.7
Bank of Nova Scolia - Mocata 3,163 28.0 10.8
Midland Bank PLC 2,149 19.0 7.3 !
Dresdner Bank AG 2,000 17.7 6.8

TOTAL 29,324 259.9 100.0 i

FUENTE : Banco Central de Bolivia,

ELABORACION

4.3.3 Aportes a Organismos Internacio-
nales

E! saldo del aporte suscrito de Bolivia en
organismos internacionales al 31 de diciembre
de 1999 alcanzd a $us 498.2 millones; de los
cuales, $us 16.7 millones se pagaron en 1999
(Cuadro 43). Los aportes al FLAR {$us 7.5
millones} se pagaron con recursos provenientes

de las utilidades generadas en el mismo

: BCB - Gerencia de Operaciones internacionales.

organismo. Los pagos al BIRF {$us 2 miflones),
BID ($us 1.2 millones} y CAF {($us & millones)
fueron realizados con fondos del TGN, Los
aportes a ser pagados en gestiones futuras, en
funcion de los reguerimientos de tos organismos
internacionales, ascienden a $us 11.7 millones.

CUADRO 43
PARTICIPACION DE BOLIVIA EN ORGANISMOS INTERNACIONALES

(En millones de ddlares)

. Apoite Pagado Por pagar Pagado
Organismos Suscrito al 31.12.99 al 31.12.99 en 1999
BIRF 10.8 5.3 15 20
CF) 1.8 1.0 0.0 5.0
IDA 1.4 1.3 0.1 0.0
MIGA .3 0.1 .2 0.0
BID 82.1 B2 3.0 1.2
Gl 1.3 1.9 0.0 0.0
CAF 2.0 66.0 6.0 6.0
FONPLATA 17.8 17.8 0.0 0.0
FLAR 1250 125.0 0.0 7.5
FM 185.0 185.0 0.0 0.0
TOTAL 498.2 486.5 1.7 16.7

FUENTE + Banco Central de Bolivia.
ELABORACION  : BCB— Gerencia de Operaciongs Internacionales.

% | as instituciones que postutan para invertir el oro del BCB deben
tener calificacidn, seguin Moody's, par lo menos de Aad.
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4.3.4 DeudaExterna de Mediano y Largo
Plazo del BCB

El saldo de ta deuda externa de mediano y largo
piazo del BCB al 31 de diciembre de 1999 fue
de $us 625 miliones, menor en $us 48.8 millones
al saldo de la gestion anterior. Las
amortizaciones al capital supericres a los
desembolsos recibides y las variaciones
cambiarias en favor del BCB explican este
resultado (Cuadro 44}.

El unice desembolso recibido en la gestion
provino del FMI {$us 22.5 millones)* para apoyo
a la balanza de pagos. El servicio de ia deuda
alcanzd a 3us 84.8 millches (de los cuales los
intereses representaron $us 17.7 millones), lo
gue determing transferencias netas negativas del
BCB por $us 62.3 milicnes.

CUADRO 44
SALDO DE LA DEUDA EXTERNA DE MEDIANO Y LARGO PLAZO DEL BCB

(En millones da d&lares)

Acreedor Saldo Desembolsos Amortizaciones Intereses Variacion Saldo
al 31.12.98 Cambiaria al 31.12.99
Fii 264.2 22.5 33.4 1.2 -6.6 246.7
BID 203.9 Q.0 15.5 12.2 0.2 188.6
DA 107.2 0.0 2.1 1.6 -2.8 102.3
QECF 85.5 0.0 8.1 1.8 8.7 54.1
CAF 20.8 0.0 7.5 Q.7 0.0 13.3
KFW 12.2 0.0 0.5 0.2 -1.7 10.0
TOTAL £73.8 22.5 67.1 17.7 4.2 625.0
- —
FUENTE : Banco Central de Bolivia.
ELABORACION : BCB — Gerencia de Operaciones Internacionales.

‘0 Al 31 de diciembra de 1599, el FMI se constituys en & principal
acrasdor del BGB con 38.5% de! tofal adeudado.
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5. PRINCIPALES DISPOSICIONES LEGALES APROBADAS EN 1999

5.1 PRINCIPALES LEYES Y DECRETOS SUPREMOS

51.1. Leyes
LEY 1947 DE 18 DE MARZQ DE 1999

Aprueba el Contrato de Préstamo N® 1020/SF- BO suscrito entre la Republica de Bolivia y €l BID,
por $us 35,000,000.- con destino al Programa de Apoyo Integral a fa Pequena y Microempresa.

LEY 1977 DE 14 DE MAYO DE 1999

Ley Modificatoria de Disposiciones Legales del Sistema Financiero.

LEY 1980 DE 26 DE MAYO DE 1999

Aprueba la suscripcion de! Contrato de Préstamo entre la Replblica de Bolivia y ia CAF, por $us
5,637,000.-, destinado al Proyecte “Ampliacion, Mejoramiento v Pavimentacion del Tramo Campanario

—La Mamora, de la Carretera Tarija — Bermeic®.

LEY 1985 DE 25 DE JUNIO DE 1999

Aprueba la suscripcién del Contrato de Préstamo enire {a Republica de Bolivia y Kreditanstalt Flr
Wiederautbau de la Republica Federal de Alemania, por un monto de DM 8,000,000.-, destinado al

proyecto Financiamiento a la Micro y Pequeha Empresa.

LEY 1994 DE 23 DE JULIO DE 1999

Aprueba el Conirato de Préstamo N° 1031/SF/BO suscrito entre la Republica de Bolivia y el BID, por
un monto de $us 45,000,000.-, destinado a financiar el Programa de Escudo Epidemiolagico y Apoyo
a la Reforma del Sector Salud.

LEY 1999 DE 25 DE AGOSTO DE 1999

Aprueba el Contrato de Préstamo suscritc entre la Republica de Bolivia y la Corporacion Andina de
Fomento, por un mento de hasta $us 10,000,000.-, destinado al “IV Programa de Cotinanciamiento
para la Pavimentacion de la Carretera Cotapata — Santa Barbara y Construccion del Puente del Rio

Pilcomayo”.

LEY 2000 DE 25 DE AGOSTO DE 1999

Aprueba el Contrato de Préstamo suscrifo entre la Republica de Bolivia y la Corporacién Andina ge
Fomento, por un monto de hasta $us 25,000,000.- destinado a financiar el It Programa de

Cofinanciamiento para Proyectos de la Red Fundamental.

LEY 2019 DE 8 DE OCTUBRE DE 1998

Aprueba y ratifica el Convenio de Financiacion entre la Republica de Bolivia y la Comision de las
Comunidades Europeas, por un monto de ECU 6,000,000.- destinado al Programa de Desarrollo de

los Valles de Arque y Tapacari.
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LEY 2020 DE 8 DE OCTUBRE DE 1999

Aprueba y ratifica el Convenio de Financiacion con la Comision de las Comunidades Europeas, por
un monto de ECU 5,000,000.-, destinado ai Proyecto de Apoyoe a la Pequeia Explotacion Minera.,

LEY 2027 DE 27 DE OCTUBRE DE 1899

Aprueba el Estatuto del Funcionario Publico.

LEY 2030 DE 29 DE OCTUBRE DE 1959

Aprusba el Convenio de Crédito N2 3245/B0 suscrito entre la Republica de Bolivia y ef Banco Mundial
por el monto de DEG 23,800,000.-, destinado a financiar el Proyecte de Reforma Institucional.

LEY 2031 DE 29 DE OCTUBRE DE 1999

Aprueba el Convenio de Crédito N2 3235/B0 suscrito entre la Replblica de Bolivia y €l Banco Mundial
por el monte de hasta DEG 64,700,000.-, destinado a financiar el Proyecto de la Carretera Abapo —
Camiri.

{EY 2032 DE 29 DE OCTUBRE DE 1999

Aprueba el Convenio de Crédito N2 3244/BO susciito entre ja Republica de Bolivia y el Banco Mundial,
por ei montoc de DEG 17,800,000.- destinado a financiar el Proyecto de Reforma del Sector Salud.

LEY 2040 DE 20 DE DICIEMBRE DE 1939

Modifica el primer parrafo y el punto 1 del articulo segundo de la Ley 1977, modificatoria de
Disposiciones Legales det Sistema Financiere; con el objetivo de autorizar a la SBEF, en calidad de
sindico y liquidador del Banco Sur S.A. en liquidacion y del Banco de Cochabamba S.A. en liquidacion,
a reprogramar las carteras de créditos, y amplia en 45 dias el plazo para efectuar estas
reprogramaciones.

LEY 2041 DE 21 DE DICIEMBRE DE 1999

Aprueba la Ley del Presupuestc General de la Nacion,

LEY 2042 DE 21 DE DICIEMBRE DE 1939

Aprueba la Ley de Administracion Presupuestaria.

5.1.2  Decretos Supremos

D.S. 25285 DE 30 DE ENERO DE 1999

Autoriza a! Ministro de Hacienda, en nombre del Gobierno de la Republica de Belivia, suscribir con
Kreditanstait fir Wiederaufbau de [a Republica Federal de Alemania el correspondiente Conirato de
Préstamo y de Ejecucién del Proyecto, por un monto de DM 8,000,000.-; destinade al Financiamiento
a la Micro y Pequena Empresa.
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D.S. 25317 DE 1 DE MARZO DE 1995

Reglamenta el Capitulo 11 - Titulo sexte de la Ley 1864 de 15 de junio de 1998 (Ley de Propiedad y
Crédito Popular} y las disposiciones referentes a la asignacion de funciones normadas en el articulo

38 de la mencionada ley.

D.S. 25327 DE 11 DE MARZO DE 1999

Autoriza al Ministro de Hacienda, en nombre del Gobiernc de la Repiblica de Bolivia, a suscribir con
el BID el Contrato de Préstamo, por un monto de $us 45,000,000.-, destinado a financiar el Programa
sobre Escudo Epidemiolégico Beliviano y Apoyo a la Reforma del Sector Salud.

D.S. 25338 DE 29 DE MARZO DE 1993

Norma las actividades y operaciones de NAFIBO SAM y FONDESIF.

D.S. 25352 DE 19 DE ABRIL DE 1999

Autoriza suscribir, al Ministre de Hacienda o ai Embajador de Bolivia en Austria, con la Grganizacion
de Paises Exportadores de Petrdleo, el correspondiente Contrato de Préstamo, por un monte de
$us 5,000,000.-, destinado a financiar el Proyecto de Inversion Rural Paricipativa.

D.S. 25377 DE 5 DE MAYO DE 1939

Reglamenta la aplicacion def Articulo 120 de la Ley 1488 de 14.4.93, de Bancos y Entidades
Financieras, y del Articulo 67 de la Ley 1864 de 15.06.98, de Propiedad y Crédito Popular,
estableciendo el procedimiento de licitacion publica que debe aplicar et intendente liquidador de una
entidad financiera intervenida para su liquidacion forzosa.

D.S. 25378 DE 7 DE MAYO DE 1999

Autoriza al Ministerio de Hacienda abrir cuentas fiscales bancarias en el exierior de la Republica
para ciertas entidades det Sector PUublico.

Asimismo, autofiza a los Fondos de Inversion, Desarrollo y Vivienda adquirir del Tesoro General de
la Nacion titulos valores de corto y mediano plazo.

D.S. 25382 DE 14 DE MAYO DE 1999

Reglamento de la Ley 1977 de 14 de mayo de 1999, Modificatoria de Disposiciones 1egales del
Sistema Financiero.

D.S. 25399 DE 24 DE MAYO DE 1989

Regiamenta el ambito de aplicacion del articulo 49 de la Ley 1864 de 15 de Julio de 1998, de
Propiedad y Crédito Popular, que regula el flujo de informacion a los Ministerios de Comercio Exterior-
e Inversion, de Hacienda y de Desarrollo Econdmico, por parte de empresas capitalizadas y personas
juridicas sujetas al régimen de regulacion sectorial.
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D.5. 25401 DE 28 DE MAYO DE 1999

Autoriza a que la Superintendencia de Pensiones Valores y Seguros, mediante resolucion fundada,
pueda intervenir las Agencias de Bolsa con el objetivo de disponer la liquidacion forzesa de sus
fondos comunes administrados.

[2.S. 25420 DE 11 DE JUNIC DE 1599

Reglamenta ef Régimen de Registros y Tasas de Regulacion de la Superintendencia de Pensicnes,
Valores y Seguros.

D.S. 25423 DE 11 DE JUN!IO DE 1999

Autoriza la enmienda al Contrato de Préstamo por $us 38,000,000.-, destinado al Segundo Frograma
de Cofinanciamiento de Proyectos de Inversidn con Crganismos Multilaterales.

D.5. 25428 DE 15 DE JUNID DE 1988

Autoriza al Ministro de Hacienda, en nombre del Gobiernc de la Repubiica de Bolivia, suscribir con el
Banco Mundial el Contrato de Préstame, por un monte de DEG 64,700,000.-, destinado & financiar
el Proyecto de ia Carretera Abapo — Camiri.

£.5. 25429 DE 15 DE JUNIO DE 19893

Autoriza al Ministroc de Hacienda, en nombre del Gebierno de la Republica de Bollvia, suscribir con |a
CAF el Contrato de Préstamo por un monto de $us 25,000,000.-, destinado al Il Programa de
Cofinanciamiento para Proyectos de la Red Fundamental.

D.S. 25430 DE 15 DE JUNIO DE 1999

Autoriza al Ministro de Hacienda, en nombre del Gobierno de la Republica de Bolivia, suscribir con la
CAF el Contrato de Préstamo por un monto de $us 10,000,000.-, destinado al IV Programa de
Cofinanciamiento para la Pavimentacién de la Carretera Cotapata — Santa Barbara y Construccién
del Puente del Rio Pilcomayo.

D.S. 25431 DE 15 DE JUNIO DE 1999

Autoriza al Ministro de Hacienda, en nombre del Gobiernc de [a Republica de Bolivia, suscribir con el
Banco Mundial el Contrate de Préstamo, por un monto de DEG 23,700,000.-, destinado a financiar e
Proyecto de Reforma Institucional.

D.S. 25433 DE 17 DE JUNIO DE 1999

Autoriza al Ministro de Hacienda, en nombre del Gobiernc de ia Republica de Bolivia, suscribir con e
Banco Mundial el Contrato de Préstamo, por un monto de DEG 17,800,000.-, destinado a financiar el
Proyecto de Reforma del Sector Salud.

D.S. 25453 DE 9 DE JULIO DE 1999

Autoriza al TGN a realizar una enmienda en los convenios suscritos con el BCB con el objetivo de
recuperar los recursoes de las lineas de desarrolic consignadas en tideicomiso a este ditimo, por un
monto de hasta $us 10,000,000.-, con destinc a |a atencidn de las necesidades de emergencia del
pequeiio productor rural de todo el pals.

T4 MEMORIA ANUAL



D.S, 25462 DE 23 DE JULIO DE 1999

Aprueba la condonacidn de los intereses penales, multas y comisiones a los crediios vencidos y en
gjecucién provenientes de los bancos estatales liguidados.

D.S. 25466 DE 23 DE JULIO DE 1999

Ratifica el Convenio de suscripcidn de cuatro mil cuatrocientas fres acciones de la Serie «B» de la
Corporacién Andina de Fomento, con un valor patrimonial de $us 46,011,350.-

D.S. 25513 DE 17 DE SEPTIEMBRE DE 1999

Autoriza al Tesoro General de la Nacion emitir bonos del Tesoro en moneda nacional, en moneda
extranjera, y en moneda nacicnal con mantenimientoc de valor, para cubrir recesidades de
financiamignto.

D.S. 25514 DE 17 DE SEPTIEMBRE DE 1999

Aprugba las normas generales gue regulan la organizacion y actividades de las sociedades de
titutarizacion y el proceso de litularizacion.

D.S. 25518 DE 21 DE SEPTIEMBRE DE 1993

Autoriza al Ministro de Hacienda o al Embajador de Bolivia en Estados Unidos de Norteamerica, en
nombre del Gobierno de la Republica de Bolivia, suscribir con el BID el Conirato de Préstamo por un
monto de $us 2,700,000.-, destinado a financiar el Programa de Scciedad Civil y Acceso a la Justicia.

D.S. 25519 DE 21 DE SEPTIEMBRE DE 1999

Autoriza al Ministro de Hacienda o al Embajador de Bolivia en Estados Unidos de Norteamerica, en
nombre def Gobierno de la Republica de Bolivia, suscribir con el BID el Contrato de Préstamo por un
monto de $us 52,000,000.-, destinado a financiar el Programa de Mejoramiento de la Carretera

Ventilla — Tarapaya y apoyo al Sector Transporte.

D.S. 25520 DE 22 DE SEPTIEMBRE DE 1998

Autoriza al Ministro de Hacienda o al Embajador de Bolivia en Estados Unidos de Norteamérica, en
nombre del Gobiemno de la Reptblica de Bolivia, suscribir con el Fondo Nordico para el Desarrollo el
Contrato de Préstamo, por un monto de DEG 5,000,000.-, destinado a cofinanciar el Proyecto de la
Carretera Ventilla — Tarapaya.

D.S. 25538 DE 8 DE OCTUBRE DE 1999

Aprueba la modificacion de los Estatutos Sociales de la Nacional Financiera Boliviana Sociedad
Anénima Mixta (NAFIBO S.A.M.}.

D.S. 25543 DE 15 DE OCTUBRE DE 1998

Autoriza el reconocimiento de obligaciones det Estado boliviano por créditos comerciales garantizados
o asegurados con la Republica del Brasil,
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D.5. 25548 DE 22 DE OCTUBRE DE 199¢%

Autoriza al Ministro de Hacienda, en representacion del Gobiemno de la Repubtica de Bolivia, suscribir
con el Instituto de Crédito Oficial {ICQO) del Reino de Espana el Contrato de Préstamo por un monto
de hasta $us 12,000,000.- destinado a financiar el Programa de Microcrédito en Bolivia.

D.S. 25552 DE 22 DE OCTUBRE DE 1999

Amplia el plaze para inscripcion en el Registro del Mercado de Valores para las sociedades por
acciones con veinticinco (25) 0 mas accionistas.

.S, 25557 DE 22 DE OCTUBRE DE 199%

Aprueba que las transferencias de bienes realizadas entre entidades del Sector Publico pertenecientes
al Estado Boliviano no estan sujetas al page del Impuesto a las Transacciones nial Impuesto Municipal
a las Transferencias.

D.S. 25576 DE 5 DE NOVIEMBRE DE 1999 _

Crea la Gaceta Oficial de Convocatorias que se publicara al menos una vez a la semana, 1a que
debera contener toda la informacion referida a las convocatorias realizadas por 1as entidades del
Sector Publico para la contratacion de bienes y servicios, requerimientos de personal y avisos de
remate,

D.S. 25588 DE 19 DE NOVIEMBRE DE 1999

Adjudica la Licitacion Publica Nacional € Internacicnal MCEI/YPFB/UR/LIC 003/99 a favor del consorcio
Asociacidn Petrobras Bolivia S.A. Pérez Companc International por la suma de $us 102,000,500.-

D.S. 25586 DE 19 DE NOVIEMBRE DE 1989

Autoriza al TGN, a través del Servicio Nacicnal de Patrimenio del Estado, recibir por concepto de
devolucion de acreencias extraconcursales la transferencia de bienes inmuebles de propiedad del
Banco Internacional de Desarrollo S.A. en liquidacion.
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5.2 PRINCIPALES RESOLUCIONES DE DIRECTORIO BCB

No.

FECHA

ORIGEN

TEMA

001

007

010

o1l

016

017

016

019

020

021

022

12 de enero

9 de febrero

2 de marzo

2 cde marzo

9 de marzo

11 de marzo

23 de marzo

30 de marzo

30 de marzo

30 de marzo

31 de marzo

Directorio

Presidencia

Moneda y Crédito

Sistema Financiero

Internacional

Sistema Financierc

Contabilidad

Contabilidad

Politica Econdmica

Moneda y Crédito

Sistema Financiero

Designa ail Dr. Jaime Ponce
Garcia Vicepresidente del
Directorio del BCB para la
gestion 1999,

Aprueba pago de la undécima
revision de cuotas al Fondo

Monetario Internacional.

Aprueba reglamento de operacio-
nes con titulos valor emitidos por el
Tesoro General de la Nacién para
fines de politica fiscal.

Aprueba transferencia a NAFIBO
de disponibilidades de los
Programas Sectorial Il Préstamo
N2 88 65719 Sector Privado y N?
BY-C2.

Aprueba programa de préstame de
valores (Securities Lending).

Crédito de liquidez a Banco
Boliviano Americano S.A. por $us
8,000,000.-

Aprueba estados financieros del
BCB gestion 1998,

Autoriza distribucion de utilidades
netas de la gestion 1998

Aprueba Programa Monetario
gestion 1999,

Aprueba reglamento de operacio-
nes ¢on titulos valor emitidos por el
Tesoro General de la Nacion para
fines de regulacién monetaria.

Crédito de liquidez al Banco
Boliviano Americano S.A. por
$us 12,000,000.-

PRINCIPALES DISPOSICIONES LEGALES APROBADAS EN 1999 T?



No.

FECHA

ORIGEN

TEMA

024

026

030

037

039

045

047

048

(49

BEN ST
YA
:l .E’-.\:
] -
MLLee
A

& de abril

13 de abril

20 de abril

11 de mayo

16 de mayo

1 de junio

8 de junio

8 de junio

15 ge junio

MEMORIA ANUAL

Sistema Financiero

Folitica Egconomica

Politica Econdmica

Sistema Financiero

Sistema Financiero

Sistema Financiero

Internacional

Asesoria Legal

Sistema Financiare

Autecrizacién N*® 9 para la subroga-
cion parcial hasta  $us 5,000.-en
efective y de sumas mayores
mediante emisién de los CDD de
los depdsitos constituidos en el
BIDESA con posterioridad al 31 de
octubre de 1997.

Aprueba [imite maximo para
inversiones en el extranjero de las
compahias de seguro.

Aprueba la Memcria del BCB de la
gestién 1998.

Crédito de liguidez al Banco
Boliviano Americanc S.A. por $us
10,000,000.-

Linea de crédito de hasia $us
50,000,000.- al Banco Boliviano
Americano S.A. en intervencion
para su venta forzosa.

Autoriza subrogacion por parte del
Banco de Crédito de Bolivia S.A, de
$us 13,713,413.16 de la obligacién
contraida por el BBA con el BCB,
emergente de la utilizacion de la
linea de crédito aprobada por
Resolucion de Directorio N2 038/29.

Autoriza apertura de cuentas
corrientes fiscales en el exterior,

Establece plazo definitivo de la
garantia subsidiaria de activos
constituida a favor del Banco de
Crédito de Bolivia S.A.

Autoriza subrogacion por parte del
Bang¢o de Crédito de Bolivia 5.A.
de $us 15,793,676.64 de la
obligacién contraida por el BBA con
el BCB, emergente de la utilizacion
de la linea de crédito aprobada por
Resolucidn de Directorio N® 039/89.



No.

FECHA

ORIGEN

TEMA

053

054

0567

059

060

073

074

075

076

077

078

22 de junio

29 de junio

6 de julio

13 de julic

13 de julio

9 de septiembre

13 de septiembre

13 de septiembre

14 de septiembre

14 de septiembre

14 de septiembre

Sistema Financiero

Internacional

Moneda y Credito

Sistema Financiero

Directorio

Gerencia General

Sistema Financiero

Moneda y Credtio

Sistema Financiero

Politica Economica

Politica Economica

Aprueba reglamento para la
cobranza de cartera antigua en
mora.

Aprueba nuevos {imites de
inversidn en el exterior de las

" reservas de oro.

Crédito al Tesoro General de la
Nacién para atender necesidades
transitorias de liquidez por ef
equivalente en bolivianos a $us
30,000,000.-

Aprueba devolucion de activos y
pasives del Programa BV-C2 al
Tesore General dela Nacidn (TGN),

Modifica parcialmente la Resolu-
cion N°047/99 que aprueba
apertura de cuentas corrientes
fiscales en el exterior.

Aprueba nueva estructura organica
del Banco Central de Bolivia.

Liquidacion de fa linea de crédito
concedida el 16 de mayo de 1999
al BBA intervenideo para su venta
forzosa.

Aprueba emision de bonos para
honrar la fianza otorgada al Banco
de Crédito de Bolivia S.A.

Aprueba linea restringida de
crédito al Banco Boliviano Ameri-
cano S.A. intervenido para su venta
forzosa por $us 18,056,033.-

Flexibiliza temporalmente acceso
a liquidez del primer framo del
Fondo RAL.

Flexibiliza temporalmente condi-
ciones financieras de [0s ¢réditos
de liquidez para las entidades
bancarias.
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No.

FECHA

ORIGEN

TEMA

{81

082
083

084

085
080
092

083

085

101

102

; dder
&

28 de septiembre

28 de septiembre

28 de septiembre

30 de septiembre

5 de octubre

12 de octubre

19 de octubre

22 de octubre

26 de octubre

23 de noviembre

29 de noviembre

MEMORIA ANLIAL

Sistema Financiero

Administracion

Directorio

Moneda y Credito

Contabilidad

Internacional

Internacional

Entidades Financieras

Operacicnes Monetarias

Entidades Financieras

Entidagdes Financiaras

Aprueba devolucién de activos y
pasivos del Programa BID 564/
QC-B0 al Tesoro General de la
Nacién (TGN).

Aprueba programa de operaciones
y presupuesto del Bance Central de
Bolivia para {a gestion 2000.

Aprueba programa operativo de
actividades de auditoria interna para
el ano 2000Q.

Crédito al Tesoro General de la
Nacién para atender necesidades
transitorias de liquidez por el
equivalente a $us 30,000,000.-

Aprueba reglamento para la
aplicacion de los articulos 74 y 75
de la Ley 1670.

Aprueba nuevo reglamento para la
administracién de las reservas
internacionales

Aprueba nuevos limites de inversién
en el exterior de las reservas en oro.

Aprueba pliego de condicicnes de
la invitacidn directa para el mandato
de administracion de los activos

recibidos en dacion en pago del
BBA.

Acceso a ventanilias de liguidez del
BCB para contingencia del aio
2000.

Aprueba reglamento de adminis-
tracion de cartera y venta de bienes,
correspondiente al mandato de
administracion otorgado por el BCB
al Banco Mercantil S.A.

Aprueba emision de CD y constitu-
cién de un fideicomiso de garantia
con la Financiera Acceso S.A..



No.

FECHA

ORIGEN

TEMA

106

109

1o

111

113

114

7 de diciembre

7 de diciembre

14 de diciembre

21 de diciembre

21 de diciembre

21 de diciembre

Gerencia General

Internacional

Entidades Financieras

Operaciones Monetarias

Entidades Financieras

Entidades Financieras

Creacién del comite de recupera-
cién y realizacién de activos del
BCB.

Cierre de las cuentas de entrega y
descargo de divisas.

Autoriza |a recepcioh de activos en
dacion en pago para cancelar la
linea restringida de credito ctorgada
at BBA el 14 de septiembre de 1999,

Credito del Tesoro General de la
Nacion de hasta 85180,000,000.-
para atender necesidades transi-
torias de liquidez.

Aprueba transferencia a NAFIBO
SAM de disponibilidades de los
programas. Sectorial H préstamo
N 8B 65719 Sector Privado N®
BV - C2,

Previsiones para la cartera
comprada en 1986 del BBA con
pacto de rescate.

PRINCIPALES DISPOSICIONES LEGALES APROBADAS EN 1999 u#

R



SEXTA PARTE

ESTADOS FINANCIEROS DEL
BANCO CENTRAL DE BOLIVIA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1999



ESTADOS FINANCIEROS DEL BANCO CENTRAL DE BOLIVIA AL 31 DE
DICIEMBRE DE 1999 Y 1998

CONTENIDO

Dictamen det auditor independiente

Balance general

Estado de resultados

Estado de cambios en &l patrimonio neto
Estado de cambics en la situacion financiera
Notas a los estados financieros

boliviano
délar estadounidense

Bs
us$

ESTADOS FINANCIERCS DEL BANCO CENTRAL DE BOLIVIA "B&



a6

6.1 INFORME DE AUDITCORIA EXTERNA

DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

16 de marzo de 2000

A los senores

Presidente y Directores del
Banco Ceniral de Bolivia
La Paz

Hemos examinado los balances generales del Banco Central de Bolivia al 31 de diciembre de
1998y 1998 vy los correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio neto y
de cambios en la situacién financiera por los ejercicios terminados en esas fechas, asi como
las notas 1 a 12 que se acompanan. Estos estados financieros son responsabilidad de la
Gerencia General del Banco Central de Bolivia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién
sobre estos estados financieros basados en nuestra auditoria.

Efectuamos nuestros examenes de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas
en Bolivia. Esas normas requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditorfa para obtener
razonable seguridad respecto a si los estados financieros estan libres de presentaciones
incorrectas significativas. Una auditoria incluye examinar, sobre una base de pruebas,
evidencias que sustenten los importes y revelaciones en los estados financieros. Una auditoria
tambien incluye evaluar los principios de contabilidad utilizados y las estimaciones significativas
hechas por la gerencia, asi como también evaluar la presentacién de los estados financieros
en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para
nuestra opinion.

Como se menciena en la Nota 2 a los estados financiercs del Banco Central de Bolivia, dichos
estados financieros han sido preparados y presentados de acuerdo con normas contables
especilicas contenidas en la Ley N° 1670 del Banco Central de Bolivia y en las resoluciones de
Directorio en el marco legal de la ley de referencia. Estas normas en lineas generales son
coincidentes con los pringipios de contabilidad generalmente aceptados en Bolivia v las normas
contables de la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras, excepto por 10s ¢asos
mencionados en la Nota 3 a los estados financieros.

En nuestra opinion, los estados financieros mencionados en el parrafo 1, presentan
razonaklemente, en todo aspecto significative, la situacién patrimonial y financiera del Banco
Central de Bolivia al 31 de diciembre de 1998 y 1998, los resultados de sus cperaciones y [0S
cambios en su situacion financiera por los ejercicios terminados en esas fechas, de acuerdo
con las normas contables especificas contenidas en fa Ley N° 1670 del Banco Central de
Bolivia y en las resoluciones de Directorio en el marco legal de la tey de referencia, descritas
en la Nota 2 a los estados financieros.

Tal como se menciona en la Nota 10 a los estados financieros, con el objetivo de lograr eficiencia
en la gestion de cobro, en fecha 1° de diciembre de 1939 el Banco ha suscrito un contrato de
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mandato en administracién de ciertos activos recibidos en dacion de pago de una entidad
financiera intervenida para venta forzosa. Como consecuencia de esta situacion, a la fecha
no se conoce el grado de cobrabilidad de esta cartera.

6 De acuerdo con lo requerido por la Circular N° 07/88 de la Superintendencia de Bancos vy
Entidades Financieras, informamos que los estados financiercs mencionados en el primer
parrafc, surgen de los registros contables del Bance Central de Bolivia llevados de conformidad

con las disposiciones legales en vigencia.

PricewaterhouseCoopers S.R.L. Price Waterhouse & Co. — Argentina

{Firma miembro de
FricewaternouseCoopers)

{Sceio) {Socio}
Fabian Rabinovich Carlos A. Pace
MAT. PROF, N° CAUB- 0327
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8.2 BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 1999 ¥ 1998

{Exprégade en bolivianos)

ACTIVO

ACTIVOS INTERNACIONALES

ACTIVOS DE RESERVA

ORG

DWISAS

ACTIVOE EN EL FOMNDO MONETARID INTERMACIONAL
ACTVOE EM EL FONDO LATINQAMERICAND DE RESERVA (FLAR)

BONOS Y GTRAS INVERSIONES EXTERNAS
COMNVERID BE CREQITO RECIPROCO

OTROS ACTIVOS EXTERNDS

APORTES A ORGAMISMOS INTERMACIONALES
OTRAS CUENTAS DE ACTIWOS EXTERNOS

ACTIVOS INTERKOS

CREDITO AL SECTOR NO FINANCIERD

SECTOR PLBLICO

SECTOR PRIVADD

CREDITD DEL SECTOR FINANCIERD

SISTEMA FINANCIERO
FONDOS PARA PROGRAMAS DE DESARRCLLO

OTROS ACTIVOS INTERNDS

INVERSIONES

BIENES DE UE0
ACTIVDS INTANGIBLES
BIENES ADJUDICADOS

PARTIDAS PENCIENTES DE IMPLITACICN
CUENTAS POR COBRAR

TOTAL ACTEVS

CUEMNTAS CONTINGENTES DELIDORAS

CUENTAS DE ORDEN Y DE REGISTRG DEVDCRAS

88.  MEMORIA ANUAL

LN
5 in)
2}
5 i)
Av)

R
S}

5 viii}
5 i

L)
5w

& einj}
3.2y
5o}
3.xvi)

vl
B K]

5 wnx]

B xi)

-
4]
[T
[T

1,561 197 313
3,321,200, 006
297 522,244
£07,200.000

2. 208,018,553
- 8,193,558,121

1,993,886 330

2,143 4011 099 4142 2497 429

208,108 326

48 600,058 256,706,384
2245 230 537

1,678,408 047 3,923,728.640
4,068 781,770
t05,272 18
2,934 354
543,165
34,154,966

24,781,040 4,236 467 317

20,752,758 87

754 410 424

17,719,773,006

1838

[Reexpresadg y
re¢lasificadn)

1,537.274.814
4,137,954, 497
301,561,664
BO7,300,000

1,241,753,578

28,431,352 &.054 316,519

1.841,258 478

2,546, 056 494 4187 314 973

331,228 176

52,048,700 380,576,876

1,651,028 536

1,830,368 040 3,681.806.676
2,500,002 477
123,584,274
2,499,645
2 387,126
58 695,585
£2.331,082 3.838,500.501
20.153,605.544
453,804, 302

21,815,062 658

sonlinda. ..



£.2 BALANCE GENERAL AL 34 DE DICIEMBRE DE 1999 Y 1998
{Expresado en bolivianos)

oontinuacian,
Ngta 19949 19498
{Resxprasada y
reclasificadod
PASIVD
PASIVOS INTERNACIONALES
PASIVDS DE RESERVA
OBLIGACIONES CON EL FONDS MONETARID INTERNACIONAL 5. xix) 1,476 873,882 1,679 730 359
DBLIGACIONES COMN BAMCOS CENTRALES 2.3%) T8, A%0 1,553 892 352 f6,.569 787 1,656, 750,156
OB1IGACIONES A MEDIANO Y LARGO PLAZO
CBLIGACIONES CON OTROS ORGANISMOS INTERNACIDMNALES Bnsl) 1.304 740,226 1,447 804 526
OBLIGACIONES CON GOEIERNDS EXTRANJERDS & xxil) 82171817 1363 911,843 74,943 788 1522747 Bid
ATROS PASIVOS INTERNACIONALES
CUENTAS DEL FMI EN MONEDA NACIONAL 1.261 423,955 916,441 214
OTROS PASINDS INTERNACIONALES B30 66372 .35 1.827 78817 1,154,820 351 2,111,261 563
PASIVOS INTERNOS
CIRCULACION MONETARIA &, xxivh 2418177 863 2419177 853 2,564 174 298 ? 5649 374 2498
OBLIGACIONES COM EL SECTOR NO FINANCIERD
SECTOR PUBLICO S X} 4 B29 337 015 4 174,085,208
SECTOR FPRIVADD S vl 257 801 755 4 806 938 770 163,607 994 4 337 783202
PASIVOS CON EL SECTOR FINANCIERG
SISTEMA FIKANCIERD 5 vy 3718537 555 2943 142 452
FONDOS DE PROGRAMAS 8 sty 1671471612 0,369, 709,168 1.975,814 702 4 422 957 154
OTROS PASIVOS INTERNOS B NKix) 173 467 560 173 462 560 253,136 084 203,136,084
TOTAL PASIVO 17 614,788,873 17364018273
PATRIMONIO B}
CAPITAL A156,7ab 422 515 788422
FESERYAS 2070,620,274 1662 586 83%
AJUSTE GLOBAL DEL FPATRIMONIC 458 £22 530 452 208 552
RESULTADD COEL EJERCICIO Gd 870,644 3137 970014 154,034,602 2784 586 21
TOTAL PASIVD ¥ PATRIMONIO 20,752 758,837 20, 15%,805.544
CUENTAS CONTIMGENTES ACREEDORAS S xxu) 751,418 424 853, 804,302
CUENTAS DE ORDEN ¥ OE REGISTRO ACREEDORAS B sinar) 17,719, 773,006 21,215,062 BES
_______-;‘.t_-—-—_"

f‘ﬁi ~=-..._\

Juan Antonio Morales

Presigente

s 777 / / _
: :: i . Aime Valencia Valentta
Albetd Loayza

Geranle General
Garents ohtabilidad

CALILP - 0253

i e
Lac notas 1 &8 12 que sg acormpanan, forman parte integrante de este estado.
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6.3 ESTADO DE RESULTADOS POR LOS EJERCICIQS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1599 Y 1998

{Expresado an holivianos)

Nota 19498 1998
({Reexpresado y
reclasificado)
INGRESOS
INGRESOS FINANCIEROS
INTERESES DEL SECTOR EXTERNO 247,436,233 292,710,571
INTERESES DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERG 146,399,128 161,386,551
INTERESES DEL SECTOR FINANCIERO 18,777 636 24,457,034
OTROS INGRESOS FINANCIEROS 78,957 195 120,716,062
INGRESOS ADMINISTRATIVOS 2,951 485 10,264,361
AJUSTES A GESTIONES ANTERIORES 7 81,755,106 25237 579
AJUSTES POR INFLACION - 32 884 720
TOTAL INGRESOS 578,876,783 GGT 677 278
EGRESCS
EGRESOS FINANCIERCS
INTERESES AL SECTOR EXTERNOC 74,472,061 18,221,416
INTERESES AL SECTOR PUBLICO NC FINANCIERG 9,624,539 1,862, 392
CTROS EGRESQS FINANCIEROS 48,768,215 37417178
EGRESOS ADMINISTRATIVOS
TRANSFERENCIA 21,649,786 22,905 580
CASTO CORRIENTE 220,855,624 127,680,952
EGRESQOS PCOR EMISION DE TITULOS 76,389,273 96,896,432
AJUSTES A GESTIONES ANTERIORES 7 22,946,441 4,551,739
AJUSTES FOR INFLACION 2.1 - 204 106 457
TOTAL DE EGRESOS 483,905,939 513,642 676
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 94,970,844 154,034,602
Las notas 1 a 12 que s& acompanan, forman parte integrante de este estada.
I

y R

/ aime Yalencia Valencia

Gerenle General

Gerenta e
CAULP - 0253

JAY ~y
Juan Antanio Morales

Fresidente

-1 MEMORIA ANUAL



A

FUaMsaly
SaeIp SIUOUY Uen

2%

LSO -d1INYD
Fualss)

[BlaUSE) ajuIIan)

EJOUAEA m_ué..m\_,\\\\\\\\d.

-’

...l.--l..l.l.lll.lrhlu.l.l... f

e

GEE1 FP JIGWITIP 3P | T IR CHEG

G2 P Gl pERAIN

FiAIDE Sp (94U D GaUeR DR A0 E|

ap GJ A 7 5ONagpe Sop wpuswelfas ank gEisR0
+H BUCHTRIY P UDEN|3SaY E| L d]2andsp

& undas ooy ed Op CARESadE S SEjUaY

B ORERIISa) AP STIUAND IPEaD UMD RMISE§1a)

65

60 6T GGG |EslE s MELLA0 WHaeILne
0rF g IR $950U 2P obed 9 1pd 2190y

SRPIAMEIN B[ B

-ZSUBL B| U3 BRI 2] 3 UGSt

FEEL Mol

BEIGL oM ' 8% SSPRPRA $p UoRNI RSO

SOU0T Jp UQIDER|EADY

SIFNA Sf RALOW B Upisaadeaayy

GEM R0 0" H Wl EOUECR )

apanle wnd uprezuenfay

el([= RN}t ) =)

Ay oSl v sep|PIFd € wor eoqdy

BEG | B RIGQUIFRIE 30 LE v ORIES

EOUIMMA FAM(EA UP SIUCIEIAN| 3Iq9% |ERDED 3P BJIU CIPLUEUEES )0d BAIGED) B A SOIN)| ) AP anjeAd s MAEradres Jod eaJasa) &y ainpup (7Y
ofed ap ugizep ua prapEs eied BAIZEEN B A SHGINLUUL 3P BIPLRIFIS A & U Sepprad Jugnd died SRl By 'QYeUESEp ap BT} EJed BraEsal e asnEUg (L)
E |
'OREYEE )5S Of JUELEOM FHRd W) ‘Ul Y nidad 45 anb 2L E | 960U SE
[P P T T T T T T T e T T T T ¥ 0 T T T T T T ] " ke —————
122 9nS el 2 PLOOAG AELE PrE OGS OEs FrSacr ELZOTS0L0E CES BRE LB S8 G Aa9E’] FOf OGO M1 FOO IS L Oy Lol ORZ 1 I - ZEdSLTESL Far B L= i H RS
ZOE'TED' FS) e 056G PEEOLE S - - - - - - - - - -
G04' E0F 652 pRY'ICY'ECT - - [ Ed ey A s FLELLLLE {EE LLAFPOLE B3E PRESG - - - - -
- (o5 8z) {vat" L} {5522} - - . . (959 22) - - -
(EEL w¥'s) - - tew L e s . . - RFL 0¥ 5D - - -
(96 19455} [oeR"\60'6Y) IFeL' DI 5L (£25' a2 EL¥ [OF'HE - - GLDIEBOE L - COZ SEG At -, GE1'GLE'Ot *
ZE1'0az's (ZI0'P2OeL) - - ELL N FI R 1Y) - - - L0 rI07FL) - - - .
QB COE'FL T - ESG PALSSL - - - - - -
- - * - * {LBE 0%E" LEE) LEE' OFE LRE - - - - -
mg-ﬂ—. n - n - - a n n n - - -
£t o - . - - - -
QYE' TPL'EQE'Z CLL"S3E 97S'T TR AZSF P GER 200 GRS MG 29 | LR SIRCH CeFw LGRS LOF EE6 | 8L Qs 065 EL IS e ELD HEV'OGEL'LL LES LES DG a1
G624 1L 17 013N EOOY oy TIETKT] IS0 L SRp iR SRy e te|d A Qle TET sHian NE G sEFAJI0uULUTD L] OOvowd
{opesaidvasy) OINOWIH LYd SO0 L INS ST 1800 TR 1S SaUARIp A s UREFILHEADS Fp FEBIEA P FEFU] gied BAISET BAlaEay T Lidw D
ik I LNy afeqqre md MguieD ap o emadsa €1Ed BasFsay ap EPRY
CItNEWIN LY d wd Eaadsa Bl a)p 1ad [-LTE- T 18]
EAIASE Y [P rmaethRa EA T
=L oG- E e

[SouRiA[{oq uas opesaudxg}
FEEL A 66 30 AYUANTIDIT 3T 1L 13 SOAYNIWHIL SOI21243M3 5071 HOd OLIN QINONIHLY LS N3 SOENYD 30 00Y.LsS3 ¥4

ESTADOS FINANCIEROS BEL BANCO CENTRAL DE BOLIVIA



93

6.5 ESTADO DE CAMBIJS EN LA SITUACION FINANCIERA POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS

EL 3t DE DICIEMBRE DE 1993 Y 1298
(Expresado en bolivianos)

ORIGEN DE FONDOS

Fandos originados en las operaciones
Ltilidad neta del ejercicio

Abono (cargo)

Prevision para cartera incobrable
Provisidn para indemnizaciones

Previzion para bienes adjudicados
Provision para Obligaciones diversas
Depreciaciones y Amortizaciones
Intereses y comisionss devengadas (Neto}

Total fondos originados en 1as operaciones

Créditos recuperados en el periodo
Dal Sector Pubhco

Del Sector Privade

Del Sistema financierg

De Bancos en liquidacion

De Fondos para Programas de Desarroflo

Bisminucién {Aumentoa) neto de activos
Disminucidn neta de intereses y comisionas
Disminucion de otras cuentas de activos externos
Bienas de Uso

Bienes adjudicados

Qtras cuentas de actives internos

Aumento {Disminucion) neta de pasivos

Cbligaciones Sector Publico
Qbligaciones Sector Privado
Obllgaciones Sactor Financiero

Aumento del Patrimonio Neto

dispuesto en ia Resolucién del Dirgctorio 885/99

Total origen de fondos

MEMORIA ANDAL

Partidas que no generan movimiénta de fondos:

Por reclasificacion de las cuentas de resultados segun o dispuesto en los
articulos 74 y 75 de La Ley 1670 v &l 31 de diciembra de 1998 sequn |o

889 1598
(Reexpresado
w reclasificado)
G4 070 Bdd 154,034 602
120 224 085 29 695 1687
3,386 217 2759 828
- 1,518,819
- h62.6488
8,625,709 B.072 584
(120,711,580) (71,495 166)
11,524 431 (28 886,084)
108,495,275 125,148,538
119,175 8487 (B8 568,845)
BO12 171 450 022
1.970 502 7,568 936
- 115,899 086
152 359,636 375,353 467
281,518,198 411,602 666
71,495 156 77,325,222
603195404 (485 986,555
10,202 779 7,443,379
1,843 961 -
60,414 183 34 478 Bd4
747,151 573 (372,739,110}
455 255 923 (326,321,774)
43 803,761 {657,813)
774 960 603 * B09.503,310
1,324,020 287 182 523,723
3249 138,020 266 750 144
2,786.323.351 5§13 285 961
continda. ...



6.5 ESTADC DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA PCR LOS EJERCICIOS TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 1393 ¥ 1993
{Exprosado en bolivianos)

cainUagian
1889 1998
(Reexpresado
y reclasificada}
APLICACIDN DE FONDOS
Aumentoa { Bisminucion) neta de activos
Aportes a Organismos Interaacionales 7,654 400 -
De fondos en fideicomise RAL 205,624,209 1,749,284 309
Cartera BBA 5.A en administracion 458 821,598 -
Titulas TGN 420,088,311 {157 857,313}
De Sistema financiero 2,304 986 298,290,955 [
Bancas en liquidacion 47 573,804 -

Disminucién (Aumento) neto de pasivos
Crédito de apoyo a la Balanza de pagos
Obligaciones con Crganismoes Internacionales
Otros pasivos internacionales

Circulacion Monetaria
Ce Fondos de Programas de Desarrolio

De Fondos de Programas del Sector publico
De Bancos en Liguidacion

Fago neta de indemnizacionss

Ctros Pasivos Internos

Disminucitn del Patrimenio Neto
Distribucion de resultados
Fevaluacion de Banos

Otros

Total aplicacion de fondos
Incrementn de activos de reserva durante el gjercicio

Activos de reserva internacionales al inicic del gjercicio

Actives de reservas internacionales at cierre del gjercicio {1)

Las natas 1 & 12 que se acompadian. forman parte integrante de este estado.

1,142,067 BOS

103,008,386
138,786,278
628,448,700
145,196,435
293,907 866
14,735,224
4,428,580
78,631,161

1,928 717,951

(93,020,332
338,408,998
{468,489 196)
{157,707.318)
287,364,954
(103,166,516)

2,284
4,390,327
167,092,454

1427 143,630

(25,124,635)

49,051,386 9o, 760,925
14,074,072 -
7,259,163 5,420,539
70,725 121 61,181,454
2,638,936 538 1,965 774,780
148,386,792 11,352 488,813}
8 017,336,994 o,3689 825,813
8,165,723.786 8,017,336,854

——
-,.i .__pl_—l—-‘_

"

//’ﬁr’ne,‘u‘;h:ntia Vatencla

Gerente General

CAULP - 0233

{1} Composicion de los activos internacionales con relacian al estade de cambios en la situacién financiera

Activos de reservas internacionales
Intereses devengados y no cobrados en activas de reservas internacionales
Activos de reservas internacionales al cierre del gjercicio segun esfados financiercs

JAY S
Juanr Anlonio Morales

Fresidenle

8,165,723.786
27,835,335

3,017,336,994
36,878,525

8.1932,558,121

8,054 316,519

ESTADOS FINANCIEROS DEL BANCO CENTRAL DE BOLIVIA
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6.6

b)

a)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1999 Y 1998

NOTA 1 - ANTECEDENTES INSTITUCIONALES

El Banco Central de Bolivia fue creado por Ley del 20 de julio de 1928 y su naturaleza, ohjeto y
funciones fueron redefinidas por fa Ley N° 1870 del 31 de oclubre de 1995, con las
modificaciones introducidas por la Ley N° 1864 “de Propiedad y Crédito Popular’ del 15 de jurio
e 1298,

En estas disposiciones se redefinié al Banco Central de Bolivia, como una institucién del Estado,
de derecho publico, de caracter autarquico, de duracion indefinida, con personalidad juridica y
patnmonio propio y con domicilic en la ciudad de La Paz. Es la Unica autoridad monetaria ¥
cambiaria de! pais, con competencia administrativa, técnica y financiera nacional y facultades
hormativas especializadas de aplicacion general, en Ia forma y con los alcances establecidos en
la Ley N 1670.

El objete primordial de esta institucién es procurar la estabiiidad del poder adquisitivo intemo de la
moneda nacional y formular politicas monetarias, cambiarias y del sistema de pagos.

Las funciones especificas de! Banco Ceniral de Bolivia son [as siguientes:
Funciones como autoridad monetaria

Ejecutar la politica monetaria y regular la cantidad de dinero y el volumen def crédito de acuerdo
COn §U programa monetario.

Funciones con relacion a las reservas internacionales

Velar por el fortalecimiento de las Reservas Intemacionales de manera que permitan ef normal
funcionamiento de los pagos intemacionales de Bolivia,

Funciones en materia cambiaria

Establecer el regimen cambiario y ejecutar la paliica cambiaria, normando la conversién del
Boliviano con relacion a las monedas de otros paises y los procedimientos para determinar los
tipos de cambio de la moneda nacional, debiendo publicar éstos diariamente.

Funciones en relacién con el sector publico

No podra otorgar créditos al sector publico ni contraer pasivos contingentes a favor de! mismo.
Podra oforgar crédites en forma excepcional al Tesoro General de la Nacion cuande existan
requenmientos fransitorios de liquidez o necesidades impostergables derivadas de calamidades
publicas, conmocion intema ¢ intemacional declaradas mediante Decrete Supremo.

Recibir y registrar en cuentas fiscales los depdsitos de todas las entidades det sector publico
Funciones como agente financiero de! gobiemo
Prestar servicios relacionadoes con fa contratacion de créditos extemos.

Actuar en todo lo relativo al servicio de la deuda externa, para lo cual el Tesoro Nacional debera
previamente proporcionar al BCB los fondos necesarios.

Gt MEM
w MEMORIA ANUAL
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vii)

vii

NOTA1- ANTECEDENTES INSTITUCIONALES {Cont.}

Recibir del Estado valores en custodia, en los casos y bajo las condiciones gue sefale el BCB,
pudiendo delegar esta funcitn a ctros bancos y entidades del sistema financiero.

Realizar por cuenta del Estado aportes de capital a los organismos financieros internacionales
que corresponda, previo deposito de dichos fondos en el BCB.

Participar en la emisién, colocacion y administracion de titulos de deuda publica.
Realizar operaciones de fideicomisc y de administracidn.

Contratar mediante mecanismos competitivos, entidades autorizadas del sistema financiero
para la prestacion de servicios financieres, a solicitud y por cuenta de instituciones del Sector
Pdblico.

Realizar otras actividades y operaciones que pudieran ser solicitadas por el gobierno, siempre
y cuando sean compatibles con el objeto y la naturaleza del BCB.

Participar en toda renegociacién y conversién de la deuda publica externa.
Otras que fueran necesarias para cumplir con su funcién de Agente Financierc del Gobierno.
NOTA2- BASESPARA LA PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros dei BANCO CENTRAL DE BOLIVIA aif 31 de diciembre de 1999 y
1998, que surgen de los registros contables, se expresan en bolivianos y han sido preparados
de acuerdo con las normas contables especificas contenidas en la Ley N°® 1670 del Banco
Central de Bolivia y en las resoluciones de Directorio en el marco legal de la L.ey de referencia,
y en lo conducente, con principios de contabilidad generalmente aceptados en Bolivia y normas
emitidas por la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras.

Estas normas concuerdan, en lineas generales, con lo establecido por la Superintendencia de
Bancos y Entidades Financieras y con principios de contabilidad generalmente aceptados en
Bolivia, en todes los aspectos significativos, excepto por lo indicado en la Nota 3.

Estos estados financieros incorporan los siguientes aspectos:

Nueva exposicién del saldo de la cuenta “Prevision de servicios de corresponsalia Bance del
Estado” de! capitufo “Otros Pasivos Internos” en la gestion 1998 por Bs27.042.459 a la cuenta
de activo "Sistema financiero”.

Nueva exposicion del salde de las cuentas “Previsién inmuebles Banco de Credite Oruro S.A.
y ex Banco Potosi S.A.” del capitulo “Otros Pasivos Internos” enla gestion 1998 por Bs3.132.353
v Bs1.303.488, respectivamente, como una cuenta regularizadora de la cuenta de active "Bienes

Adjudicados”.

Nueva exposicidn del saldo de la cuenta “Previsidn juicio bolsin® del capituio “Otros Pasivos
Internos en la gestién 1998 por Bs2.810.600, come una cuenta regularizadora de la cuenta de
activo “Cuentas por Cobrar”.
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NOTA2- BASES PARA LA PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)

Incorporacion a las Cuentas de Orden en la gestién 1999 por Bs971.589 correspondientes al
Control de existencias en almacenes de materiales y suministros.

Adicionalmente a raiz del cambic en el sistema contable, mencionado en la nota 2.3, las notas
a los estados financieros han sido reclasificadas en todos los grupos del balance, mostrando
una exposicion distinta en su composicion a la presentada en la gestién 19398.

Consideraciones de los efectos de la inflacion

Los estados financieros, han sido preparados en moneda constante reconociendo en forma
integral los efectos de la inflacion siguiendo los lineamientos generales establecidos por la
Norma de Contabilidad N° 3 emitida por el Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Contabifidad
del Colegio de Auditores de Bolivia.

El efecto de 10s ajustes se refleja en la cuenta “Ajustes, re-expresion por inflacién y tenencia de
bienes”, saldos que a partir de la gestién 1999, en cada cierre mensual son ajustados a cuentas
patrimoniales de acuerdo con lo dispuesto en la Resolucion del Directorio N° 085/99 v que es
explicada en la nota 3 a los estados financieros. Hasta €l 31 de diciembre de 1948, estos
saldos se exponian dentro dei estado de resultados, excepto por lo indicado en la nota a los
estados financieres 2.2 inciso a), ¢} y 9). Esta diferencia se cuantifica en la Nota 3 a los estados
financieros. Este cambic afecta la comparabilidad de los estados de resultados de ambas
gestiocnes.

El indice utilizado para actualizar los rubros no monetarios es la fluctuacién de la cotizacion del
délar estadounidense con respecto al boliviane.

Criterios de valuacion

Las principales politicas contables aplicadas, son:

Operaciones y saldos en moneda extranjera

Las operaciones en moneda extranjera han sido contabilizadas a los tipos de cambio vigentes
al momento de su realizacion y los saldos de los activos y pasivos en moneda extranjera se
vailan a los tipos de cambio vigentes a las fechas de cierre de los gjercicios.

Las diferencias de cambio resultantes de aplicar este procedimiento a los activos de reserva
internacional y a las obligaciones denominadas en moneda extranjera, se registran en cuentas
patrimoniales especiales de reserva. Las ganancias y pérdidas resultantes de las transacciones
realizadas durante los ejercicios son contabilizadas en cuentas de resultados seqlin el capitulo
a los gue pertenezcan, conforme fo sefialado en el articulo N° 74 de la Ley N° 1670 de! Banco

Central de Bolivia, y al 31 de diciembre de 1899 y 1998, de acuerdo con la Resolucion de!
Oirectorio N° 085/99 y N° 167/95, respectivamenta.

Saldos en Moneda Nacional con Mantenimiento de Valor
A las fechas de cierre de los ejercicios, los saldos de los activos y pasivos expresados en

moneda nacional con mantenimiento de valor se actualizan en funcion a la variacion del tipo de
cambio de compra del ddfar estadounidense vigente.
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NOTA2- BASES PARA LA PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)

Al 31 de diciembre de 1899 las diferencias de cambio resultantes de aplicar este procedimiento
se registran en cuentas de resultades y al fin de cada mes se trasladan a cuentas patrimoniales
especiales de reservas, de acuerdo con la Resolucién del Directorio N® 085/99, Hasta el 31
de diciembre de 1998 estas diferencias se registraban en cuentas de resuliados.

Valuacién del Oro de Reserva

Al 31 de diciembre de 1999 y 1998, el orc de reserva registrade en el rubro Activos de Reserva,
so encuentra valuado al 95% del precio de mercado internacional. El ajuste de la variacion en
la cotizacién internacional se registra con contrapartida en el rubro “Reservas” del patrimonio
del Banco Central de Bolivia.

Al 31 de diciembre de 1999 ei ajuste de la variacién en la ¢otizacion internacional se registra,
bajo el esquema aprobado por la Resolucién del Directorio N° 085/99 que define: "Cuando
sean positivas las variaciones en el precio internacional del oro, se registraran en cuentas
especiales de reserva patrimonial, cuando las variaciones den un resultado negativo se
registraran contra cuentas especiales de reserva, en {a medida en gque las disminuciones
totales no excedan el monte constituido de dichas reservas; las disminuciones subsecuentes
deberéan ser reconocidas como gasto, cuaiquier aumento subsiguiente por revaluacion, se
acreditard a la cuenta retacionada de ingresos en la medida en que compense la disminucion

previamente registrada”.

Bonos AAA-Colateralizados

Los Bonos AAA depositados en el exterior se encuentran valuados al valor presente y
corresponden al valor colateralizade que cubre el valor presente de los Bonos emitidos por &l
Banco Central de Bolivia, en el marco del programa de recompra de la deuda externa dispuesto
en el Decrete Supremo N° 21660 y reglamentado por el Directoric del Banco Central de

Bolivia.

Bonos y otras inversiones en valores externos

Las inversiones en activos negociabies en los mercados financieros internacicnales,
Instrumentos de renta Fija, han sido registradas contablemente al valor de mercado, de acuerdo
a la circutar interna N° 15/96 det Banco Central de Bolivia.

Créditos

! 0s registros de créditos o cartera exponen los saldos por el capital prestado, aprobados por
Resoluciones de Directorio expresas, actualizados en funcion de la variacion de la cotizacion
del ddlar estadounidense a las fechas de cierres de los ejercicios. Los intereses devengados,
pendientes de cobro al 31 de diciembre de 1999 y 1998 han sido registrados en cuentas por
cobrar, habititadas para ese efecio.

La cartera vencida se registra dentro del grupo “Sistema Financiero®, sin que se utilicen las
cuentas de cartera vencida y cartera en ejecucion, en razén de gue la misma se refiere a
créditos concedidos a Bancos en actual liquidacién y en venta forzosa, por los que el Banco
Central de Bolivia no realiza accién legal directa para su reguperacion, sinc a través de reclamos
de acreencias de acuerdo a lo dispuesto en el Art, 133 de la Ley de Bancos y Entidades
Financieras. Los intereses de esta cartera vencida, se registran sobre la base del principio
contable de o percibido.
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NOTA2- BASES PARA LA PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)

22 Criterios de valuacién (Cont.)

La previsién contabilizada para cuentas o créditos dudosos, se refiere a algunas de las
obligaciones contraidas por los Bancos en liquidacion y en venta forzosa con ef Banco Central
de Bolivia, gastos por servicio de corresponsalia del ex-Banco del Estado no reconocidos y
otros conceptos menores.

Inversiones - Plata

La Plata esta valuada al precio de mercado internacional; los resultados obtenidos pordiferencia
en la cotizacién del metal se registran en la cuenta patrimonial denominada Reserva por
revaluacion plata, con similar procedimiento de registro que el oro, detallado en a Nota 2.2
inciso ¢) a los estados financieros.

Inversiones - Titulos T.G.N.

Los titulos emitidos por el Tesoro General de la Nactén en favor del Banco Central de Bolivia
para cubrir obligaciones emergentes del Convenio de Determinacion y Consolidacion de Deudas
de 21 de diciembre de 1932 y emisiones efectuadas para solventar necesidades de
financiamiento de emergencia, conforme establece el Decreto Supremo N° 23380 de 29 de
diciembre de 1992, asi como aquelios titulos emitidos por la transferencia de inmuebles al
TGN, estan valuados a su valor de emision actuatizado.

Bienes realizables o adjudicados

Los bienes realizables o adjudicados estan registrados a los valores asignados por peritos
técnicos. Dichos bienes no son actualizados y ademas, se constituye una prevision por
desvalorizacion si es que no son vendidos dentre de un afio en el caso de bienes muebles y
dos anos para bienes inmuebles. Elvalor de los bienes realizables, considerado en su conjunto,
no supera el valor de mercado. Segun lo dispueste por la Norma de [a Superintendencia de
Bancos y Entidades Financieras, los bienes deben registrarse a sus valores de adjudicacion o
valores de libros o valores estimados de realizacion, el que fuese menor. El efecto de lano
aplicacién de esta norma, no afecta la razonabilidad de los estados financieros considerados
en su conjunto.

Operaciones de Fideicomiso

De acuerdo con la practica contable del Banco Central de Bolivia, se registran fuera de su
balance i0s activos y pasivas de las operaciones de fideicomiso, por cuenta de las entidades
del sector publico y del fondo de requerimiento de activos liquides RAL, relacionados
basicamente, el primero con la obtencién y administracién de créditos externos del sector
publico y ef segundo con los depésitos de encaje legal del sistema financiero boliviano.

Bienes de uso

Los terrenos vy edificios, originalmente contabilizados af coste histérico, fueron revalorizados al
31 de diciembre de 1986, el terreno y edificio denominade “EL CIPRES” ubicado en la ciudad
de Cochabamba fueron revalorizados al 15 de octubre de 1397 (inmueble vendido en la gestion
1999) y el resto de los bienes de usc existentes al 31 de diciembre de 1996 fueron revalorizados
al 31 de enero de 1997, por peritos independientes, cuyos informes tacnicos fueron aprobados
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NOTAZ- BASES PARA LA PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)

2.2  Criterios de valuacién (Cont.)

por el Banco Central de Bolivia. Los vatores determinados a dichas techas fueron actualizados
a los cierres de los ejercicios en funcion de la variacidn en la cotizacion del dolar estadounidense
con respecto al boliviano, existente entre la fecha de adquisicién a las fechas de clerre de los
gjercicios. Las incorporaciones posteriores estan valuadas a su costo actualizado a moneda
de cierre de cada ejercicio.

Las depreciaciones se computan, en funcién de la vida Util estimada de los bienes en el revaluo
existente al 31 de diciembre de 1986, 31 de enero de 1997 y 15 de octubre de 1997 y para las
incorporaciones posteriores se calculan sobre la base del método de la linea recta en funcion

de tasas establecidas segun normas vigentes.

E! valor de los bienes de usc considerados en conjunto, no supera su valor de mercado.

L os gastos por mantenimiento, reparaciones 0 mejoras que no proloengan la vida util de ios
bienes son cargados directamente a gastos en el ejercicio en que se incurren.

Provision para obligaciones

Aquellos gastos que se devengaron a las fechas de cierre de los ejercicios y aln no son
exigibles, se registran en cuentas especificas y clasificadas conforme a a estructura de egresos
del Banco Central de Bolivia,

Previsién para indemnizaciones

La previsién para indemnizacicnes se constituye para todo el personal en relacion de
dependencia, por el total del pasivo devengado al cierre de |os ejercicios. Segun disposiciones
legales vigentss, transcurridos los cinco afios de antigledad en su empleo, €l personal ya es
acreedor a la indemnizacion equivalente a un sueldo por afio de antigliedad, incluso en los

casos de retiro voluntario.

Patrimonio neto

El Banco Central de Bolivia ajusta el total del Patrimonio Neto establecido al inicio de los
ejercicios, en funcion de la variacion de la cotizacion oficial del dolar estadcunidense respecto
del boliviano, registrando dicha actualizacién en la cuenta patrimonial «Ajuste glebal del
patrimonio» afectando la contra cuenta de resultados “Ajustes, re-expresion por inflacion y
tenencia de bienes”, saldo que a partir de la gestion 1999, en cada cierre mensual es ajustado
a cuentas patrimoniales de reserva de acuerdo con lo dispuesto en la Resolucion de Directornio
N° 085/99. El saldo de la reserva de capital “Ajuste global del patrimonio” unicamente puede
ser capitalizado o utilizado para absorber pérdidas acumuiadas,

Registro de las Lineas de Desarrollo

En consideracion a que la gestién de las Lineas de Crédito se efectia bajo la modaiidad de
administracion, la contabilizacién de cada una de las cuentas de estas Lineas se registra en
centros contables de administracidn que se hallan integrados por saldos deudores y acreedores
de las cuentas propias de cada Programa, como ser: disponibilidades, cartera, obligaciones,
patrimonio y cuentas de registro, ademas de las cuentas de resultade que generan. Asimismo,
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NOTA2- BASES PARA LA PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont))

2.2 Criterios de valuacion (Cont.)

los balances registran en cuentas de active el derecho del Banco Central de Bolivia por la
transferencia de recursos otorgados a los Programas y en cuentas del pasivo las obligaciones
existentes con los financiadores. Este mecanismo contable permite obtener balances
independientes poer cada Linea de Credito.

Cuentas de Lineas del Sector Pablico

L os préstamos externos contratados por la Republica y transferidos al Banco Central de Bolivia
para su administracion, originan registros en cuentas del active {Transferencia a los pregramas)
y del pasivo (Contabilizacion de los fondos recibidos) por el mismo importe. Con el propésito
de evitar scbreestimaciones del crédite y las obligaciones con e! Sector Publico, estas cuentas
se compensan en los Balances Generales.

Nuevo Sistema Contable

A partir del dia 2 de agosto de 1999 el Banco Central de Bolivia implantd un nuevo sistema
contable, con arquitectura cliente/servidor, sobre una base de datos relacional y con
parametrizacion de las operaciones contables.

El plan de cuentas contables ha sido modificado para adecuarlo a la nueva base dedatos sin
modificar la estructura del balance que responde al estandar de Banca Central, que permite
identificar las principales areas en las cuales el BCB desarrolla sus operaciones que son:
operaciones internacionales, operaciones con el sector publico, operaciones con el sistermna
financiero, operaciongs con organismos internacionales v las relacionadas con la circulacion
monetaria.

El nuevo sistema contable incorpora el concepto de “Centros de Administracidn”, para diterenciar
las cuentas y el registro de las operaciones del BCB v de las Lineas de Crédito.

El registro de Lingas de Desarrollo se realiza en forma independiente del Balance dei Banco,
bhajo el concepte de “Centro de Administracion™, cada Linea de Crédito tiene asignadas cuenta
y esquemas contables especificos para el registro de sus operaciones, que permite emitir
informacion contable en forma independiente para cada Linea.

El sistema de registro de Almacenes en cuentas de Balance se eliminé a partir de |a vigencia
del nuevo sistema, registrando toda compra de materiales y suministros directamente en cuentas
de gasto, el control de inventario se realiza en cuentas de registro en el Sistema de Almacenes
que acumula en detalle los saldos fisico y valorado de los materiales adquiridos para el
funcionamiento del Banco. E! efecto de este cambio no es significativo, considerando ios
estados financieros en su conjunto,

Se eliming el registro de las cuentas de Posicion y Contravalor en la contabilizacion de
operaciones en distintas monedas, como efecto de la adopeion del Boliviano como unidad de
registro de las operaciones, esto imphca que éstas se encuentren expresadas en terminos de
la moneda de curse legal.

El sistema contable preve la reversion de operaciones contables mediante un asiento automatico
de ajuste denominado “reverso”. El reverso es una operacien contable idéntica a la original

MEMORIA ANUAL



2.4

2.5

NOTA2- BASES PARA LA PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)
2.3  Nuevo Sistema Contable{Cont.}

pero con signo negativo, que permite registrar los asientos de reversion de operaciones. El
procedimiento de reversién ¢on signo negative evita que estas operaciones afecten los flujos
de fas cuentas que intervienen en la operacion para facilitar el analisis del movimiento efectivo
de las cuentas.

Sistema de Contabilidad Integrada

En cumplimiento a la Ley 1178 “Ley de Administracién y Control Gubernamentales™ de fecha
20 de julio de 1990, el Bance Central de Bolivia cuenta con un Sistema de Centabilidad Integrada,
que incorpora transacciones presupuestarias, financieras y patrimoniales, generando
informacién oportuna y confiable, adecuada a la naturaleza de Banca Central y sujetandose a
l0s preceptos sefialados en el art. 122 de la mencionada Ley.

Emision de informacién Financiera

El sistema contable del Banco Central de Bolivia, al margen de contar con los Balances
adecuados a sus necesidades operative-contables, mantiene saldos de cuentas de balance y
de resultados, expresadas en moneda nagcional, moneda nacional con mantenimiento de valor
y moneda extranjera referidos a las diversas cuentas contables que administra.

NOTA3- DIFERENCIAS CON PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD GENERALMENTE
ACEPTADOS ENBOLIVIA

Tal como se menciona en la Nota 2, los estados financieros fuercn preparados siguiendo los
lineamientos establecidos en la Ley N° 1670 del Banco Central de Bolivia. Estas normas
goncuerdan en lineas generales con las politicas contables de la Superintendencia de Bancos
y Entidades Financieras y con principics de contabilidad generaimente aceptados en Bolivia,
excepto por Io mencionade a continuacion:

Al 31 de diciembre de 1999, cumpliendo con lo dispuesto en la Resolucion del Directorio
N° 085/99, que reglamenta el articulo 74 y 75 de la Ley 1670 del Banco Central de Bolivia, una
vez determinada la utilidad o pérdida, ajustada de acuerdo a la Norma de Contabilidad N° 3 del
Colegio de Auditores de Bolivia, se extracta en forma mensuat del estado de resultados, 10s
registros de variaciones en las paridades cambiarias de todas las cuentas en moneda
extranjera y las que se registran en meneda nacional con mantenimignto de valor, llevandose
a “cuentas especiales de reserva patrimonial por arbitraje” y por "diferencia de cambio, reajustes
v actualizaciones”, incluyéndose en esta dltima, los ajustes emergentes de aplicar la Nerma
de Contabilidad N°® 3 del Colegio de Auditores de Bolivia de ajuste por inflacion al resto de
activos, pasivos y patrimonio. Cuande los resultados son negativos, se cargan contra las cuentas
especiales de reserva en la medida que las disminuciones totales no excedan el monte
constituido de esas reservas, las disminuciones subsecuentes son reconocidas como gasto.
Cualquier aumento subsiguiente por variacion cambiaria se acredita a la cuenta relacionada
de ingreso, en la medida en que se compensa la disminucion previamente registrada.

Al 31 de diciembre de 1998 el registro de las diferencias de cambio de divisas y cambios en la
valuacién por la variacién en la cotizacién de metales preciosos, resultantes de actualizar los
activos y pasivos de reservas del Banco Centrai de Bolivia, de acuerdo con el articulo N°® 74 y
75 de la Ley N° 1670 del Banco Central de Bolivia y la Resolucidn de Directorio N® 167/95, se

registran en el rubro “Reservas” del patrimonio neto.
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NOTA3- DIFERENCIAS CON PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD GENERALMENTE
ACEPTADOS EN BOLIVIA (Cont.)

De acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en Bolivia y con las
normas de ta Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras, los efectos anteriormente
detallados deben ser expuestos en los resultados de los gjercicios en que se generen,

Consecuentemente, la aplicacion de las normas antes mencionadas generan al 31 de diciembre
de 1998 y 1998 una subvaluacién de la ganancia del gjercicio por aproximadamente
Bs330.G00.000 y Bs260.000.000, una subvaluacion de tos resultados acumulados por
Bs1.590.000.000 y Bs1.260.000.000 y una sobrevaluacién de las reservas, por
aproximadamente Bs1.590.000.000 y 8s1.260.000.000, respectivamente.

E1 Bance Central de Bolivia, mediante Resolucién de Directorio N® 120/98 e informe N° 302/98
de |a Gerencia de Sistema Financiero, decidid en base a Ios estados financieros auditados del
Banco Internacional de Desarrolle S.A. (BIDESA), efectuar ef caiculo de una posible
irrecuperabilidad por subrogacion de los derechos de depositantes. Como consecuencia de
este analisis, el Banco ha decidide previsionar un monto de aproximadamente Bs152.000.000
distripuidos en & anos. Al 31 de diciembre de 1999, el cargo por previsién asciende a
aproximadamente Bs60.000.000. De acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Bolivia se deberia registrar el 100% del monto de fa posible pérdida en el ejercicio
en que se estima la incobrabilidad.

Mediante Resolucion de directorio N° 114/99, el Directorio del Banco Central definid la
constitucion de previsiones en seis afios a partir de la gestion 1999, para la cartera comprada
en 1996 del Banco Boliviano Americano S.A. con pacto de rescate, por aproximadamente
Bs315.000.000, y entregada a dicha entidad financiera mediante depdésito irregular mercantil.
Al 31 de diciembre de 1999 ¢! Banco ha previsionado aproximadamente Bs36.000.000. De
acuerde con principios de contabilidad generalmente aceptados en Bolivia se deberia registrar
el 100% del monto de ia posible pérdida en el ejercicio en gue se estima la incobrabilidad.

NOTA 4 BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA

Al 31 de diciembre de 1299 y 1998, no existian activos gravados ni de disponibilidad resttingida,
excepto por lo siguiente:

18399 1898

(Reexpresado y

reclasificado)

Bs Bs
Bonos para ¢olateralizacion de bonos, colocados en;

Federal Reserve Bank 4 652,086 5,703,439

Citibank 22382633 25,864 173

Merifl Lynch 7,352,624 8,258 524

34,387,353 39,826 136

Adicionalmente el Banco Central de Bolivia a! 31 de diciembre de 1999 y 1988, cuenta con
Divisas por Bs3.321.301.006 y Bs4.137.994.437 respactivamente, que incluyen 85293.942.044

y Bs180.085.086 aproximadamente, correspondientes a fondos vista y a plazo administrados
por cuenta de terceros, que representan recursos de disponibilidad restringida.
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COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIERCS

Los estados financieros al 31 de diciembre de 1993 y 1998, estan compuestos de los siguientes

grupos:

ORO

La compaosicién def grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es la siguiente:

1999 igad
(Reexpresado y
reclasificadol
Bs Bs
Oro en el exterior:
Dresdner Bank 106,024,929
Midland Bank PLC 113,908,160 -
Bank of Nova Scotia 167,680,816 210,258 546
Deutche Bank 303,046,348 161,910,210
Repubtlic National Bank 244 049,616 52,964 987
Morgan Guaranty Trust 301,241,354 105,128,874
Societe Generale-Paris 266,328,506 157,694,855
Barclays Bank - 53,820,483
Intereses devengados sobre depdsites de oro en el exterior 6,535,908 1,304 985
Oro en Tesoro propio:
Org monetario BCB h2,299 678 794,589.278

1.561,117,313

1,637,274 818

i) DIVISAS
La composicién del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es |a siguiente:
1999 1598
(Reexpresado y
reclasificada}
Bs Bs
Biletes y monedas extranjeras 338,134 545 417 230,672
Fondos vista en bancos del exterior (1) g27.641,082 2,080,105 898
Intereses devengados sobre fondos vista exterior 10,166 -
Fondos a plazo en bancos del exterior (2) 849,158,216 1,494,278,583
hntereses devengados sobre fondos plazo en hancos exterior 3,159,574 16,879,344
- 140 500,000

Fondos plazo en organismos internacionales

Reservas internacionales en administracion 1,203,197 419 -

3,321,301,006 4,137,994,497

(1) Los fondos vista comprometidos al 31 de diciembre de 1999 y 1998, ascienden a Bs192.283.828
y Bs180.085.096, respectivamente,

(2} Los fondos a plazo comprometidos al 31 de diciembre de 1999 alcanzan a Bs101.658.2186,
situacion no aplicada durante fa gestion 1888.
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NOTAS5- COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)

i} ACTIVOS EN EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL (FMI)

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es la siguiente:

1993 1898
(Reexpresads y
reclasificado}

Bs Bs
Tenencias derechos especiales de giro (DEG's) 223,657,924 2254502017
Intereses devengados sobre tenencias (DEG'S) 1,504,581 1,399 046
Tramo de reserva en el FMI 72,758,744 74 560,801
207 22,249 301,561 864

v} ACTIVOS EN EL FONDQ LATINOAMERICANO DE RESERVAS (FLAR)

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 1989 y 1998, es la siguiente:

1999 1998
(Reexpresado vy
reclasificado)
Bs Bs
Aportes FLAR 747,500,000 747,500,000
Tenencia de pesos andinos 59,800,000 52,800,000
807,300,000 807,300,000
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V)

vi)

NOTAS -

BONOS Y OTRAS INVERSIONES EXTERNAS

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es {a siguiente:

ABN AMRC Bank

The Toronto Dominion Bank
Commerz Bank

Dresdner Bank A.G.

Credit Agricole Andosuez
Citibank

Deutsche Bank A.G.

Bank International of Settlement
Merill Lynch

Federal Reserve Bank
Intereses devengados sobre bonos y otras inversiones externas

APORTES A ORGANISMOS INTERNACIONALES

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es la siguiente:

Fondo Monetario Internacional en Moneda Nacional
Banco Interamericano de Desarrollo

Corporacion Andina de Fomento

Fondo de Financiamiento para el Desarrciio Cuenca del Plata
Banco internacional de Reconstruccion y Fomento
Corparacion Interamericana de Inversiones

Corporacion Interregional de Fomento

Asociacion Interamericana de Inversiones

Organismo Multilateral de Garantia de Inversiones

1993 1988
(Reexpresado y
reclasificado)
Bs Bs
118,928,714 -
149 484,350 -
149 488,435 -
29,891,665 -
59 462,780 -
22 382 633 25,864,173
1,439,067,210 1,067,750,050
208,583,940 87,579,866
7,352,634 8,258,524
4,652,086 5,703,439
16,624 106 16,597,826

COMPOSICION DE L.OS GRUPOS DE L.OS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)

2,206,018,553

1,241,753,978

1999 1995
(Reexpresado y
reclasificado)
Bs Bs

1,261,323,806 916,340,354
317,919,284 317,910,284
246,854 400 239,200,000
106,295,170 106,295,170
32,175,974 32,175,974
11,182 600 11,182,600
9,384 580 9,384,580
7,941,721 7.941.721
808,785 808,795
1,893,896,330 1,641,258,478
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NOTA5- COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS {Cont.}

vii) OTRAS CUENTAS DE ACTIVOS EXTERNOS

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es la siguient

1999 1998
{Reexpresado y
reclasificadn)
Bs Bs

Convenios de crédito bilateral-Linea 30 millones-ENAFER Perl 2,855 106 9,274 602

Intereses devengados sobre el convenio de credito bilateral 66,754 150,879

{Operaciones forward 150,467,337 747,243,425

Fondos en fideicomiso - RAL moneda extranjera 1,994 876 709 1,788,252 500
Fondos en fideicomiso donacién programa Gobierno

Venezolang 135,088 135,088

2,148,401 099 2.546,056,494

viii) SECTOR PUBLICO

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1398, es la siguiente:

1989 1898
(Reexpresado vy
reclasificado)
Bs Bs
Créditos al Tesoro General de ia Nacidn (TGN) - 119,175,887
Intereses devengados sabre créditos al TGN - 4,245 983
Creditos al FONDESIF 208,106 326 208,106,326
208,106,328 331,528,176
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NOTAS -

ix) SECTOR PRIVADO

La composicién ai 31 de diciembre de 1999 y 1998, es la siguiente:

Cartera cedida BIDESA en liquigacion

Intereses devengados schre cartera BIDESA en liquidacion
Cartera en mora-cantera cedida BIDESA en liquidacion
Cartera en mora-cartera devuelia Banco de Crédito Oruro
an liquidacian

Cartera en Mora-Comprada Banco La Paz

Pravision Cartera comprada Banco La Paz

x) SISTEMA FINANCIERO

La composicién al 31 de diciembre de 1999 y 1988, es la siguiente:

Créditos de liquidez

Intereses devengados sobre créditos de liguidez
Cperacionas de raporto

Premios devengados sobre operaciones de reporo
Cartera Banco Boliviano Amerncane S.A. en deposito
irregular mercantil {CIM) compra actives Ley BCB
Art. 38 (1)

Pravision para cartera (D!M) Banco Boliviano
Americano S.A, {1}

Activos del Banco Boliviano Americang S.A. entregados en
administracion al Banco Mercantil S.A. {1)

Prevision de Actives en Administracion (1)

Créditos en Mora

Acraencias Bancos en liquidacion

Prevision para incobrables

Fondos en fideicomiso RAL moneda nacional

{1} Ver Nota 10 a los estados financieros.

COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)

1999 1998
{Reexpresado y
reclasificagde)
Bs Bs
1,034,424 2,158,770
58,733 106,978
14,878,369 21,630,324
32,628,532 32,764,402
4,776,453 4,776,453
{4,776,453) (2,388,227)
48,600,058 59,048,700
1999 1938
(Reexpresado y
reclasificado)
Nota Bs Bs
87,605,914 38,272,000
7,020,388 1,720,086
79,280,333 129,876,060
206,107 198,975
314,705,298 314,705,288
(35,880,000}
458,821,998
(71,428,556)

41,668 43,91
fxi.a)  1,b66,785.269 1,516,211,365
5.Xi.0] (307,245,741) (296,819,438)

135,418,919 143,720,379
2,245 230,597 1,851,028,636
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NOTA5- COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)
xi.a) ACREENCIAS BANCOS EN LIGUIDACION

La composicidn del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es la siguiente:

xi.b}

108’

1859 1998
{Reexpresado y
reclasificado)

Bs Es
Banco Sur S.A. 567,797,905 567,828,429
Banco Agricola de Baolivia 5.A. h b5V 522 5,741,081
Banco Minero de Bolivia S.A, 33,547,618 33,547 618
Banco de Financiamiento Industrial $.A. 29,743,244 29,743 245
Banco de Cradito de Oruro S.A. 97,426,662 87,612,795
Banco Potosi 5.A. 41,100,788 52,881,632
Banco del Estado - Servicios de corresponsalia 25,541,173 27,080,890
Banco del Progreso Nacional S.A, 15,396,781 23,797,870
Banco de la Vivienda SAM 4,918,504 4,818 504
Banco de Cochabamba S.A. 378,878,949 379,245,922
Banco Latinpamenicano de Desarrcllo S.A. 785,212 832,548
Banco Internacional de Desarrolio S5.A. 365,042,301 203,887,918
Cooperativa de Ahorro y Préstamo San José Obrero Lida. 1,048,520 2,093,000

PREVISION PARA INCOBRABLES

Banco Sur 5.A,

Banco de Financiamiento industrial S.A.

Banco de Crédito de Qrurn S.A.

Banco Potosi S.A

Banco del Estado - Servicios de corresponsalia
Banco del Progreso Nacional 5.A,

Banco de la Vivienda SAM

Banco de Cochabamba S.A.

Banco Latinoamericans de Desarrollo S.A.
Banco Imternacional de Desarrollo 5.A.

Cooperativa de Ahorro y Préstamo San José Obrero Ltda.

MEMORIA ANUAL

1,566,785 269

1,519,211 363

—_—

1939 1998
{Resaxpresado y
lasificado)
Bs Bs
22,700,622 22,951,735
29,743,245 20,743,245
47,463,589 97,561,854
41,100,788 bz 881,332
23,904,928 27,042,459
15,386,781 23,797,879
4,918,503 3,599,960
2,830,734 2,825,425
785,212 832,547
65,8562 526 33,889,682
1,048,513 2,093,000
307,345,741 296,819,438




Xi.b)

Xti)

NOTA5- COCMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)

PREVISION PARA INCOBRABLES (Cont.)

Las acreencias de Bancos en Liquidacién, registran créditos otergados a [nstituciones
Financieras en Liquidacién por diferentes conceptos tales como: préstamos directos, debitos
por Convenio ALADI, Convenio Bilateral, gastos de posesion y cheques rechazados. Estos
créditos se encuentran vencidos al 31 de diciembre de 1993 y 1328 y se han registrado
Previsiones por Incobrabilidad por Bs307.345.741 y Bs296.819.438 respectivamente.
Asimismo, incluye Cuentas por Cobrar que se originan en la emision de Certificados de
Devolucién de Depdsitos (CDD's). Los desembolsos efectuados por el Banco Central de
Bolivia (BCB), fueron aprobados mediante Resolucion de Directorio N° 148/94 de fecha 6 de
diciembre de 1994 y resoluciones posteriores, y estan destinados a cubrir devoluciones de
depésitos de cuentas corrientes fiscales, los préstamos otorgados por el BCB a faver de los
bancos en liquidacién y para la devolucién de depésitos al publico.

Las cuentas por cobrar al 31 de diciembre de 1999 y 1998 a los Bancos en Liguidacién Sur
S.A.y Cochabamba S.A., por Bs921.145.588 y Bs921.697.171, respectivamente, no han sido
previsionadas, ya que segun establece el Decreto Supremo N° 23881 de fecha 11 de octubre
de 1094, una vez cumplidas todas las instancias de cobro y concluidos los procesos de
liquidacion de estas instituciones, las pérdidas resultantes seran reembolsadas al Banco Central
de Bolivia por el Tesoro General de la Nacién (TGN) con titulos — valores redimibles a 93 afios
que devengaran una tasa de interés que sera pactada entre el BCB y el TGN.

Asimismo, la cuenta por cobrar del Banco Agricola de Bolivia S.A. y Banco Minero de Bolivia
S.A., no han sido previsionadas segtn lo establecen los Decretos Supremos N° 22861 y N°
23670 de fecha 15 de julio de 1991 y 8 de noviembre de 1993, debido a que el Tesoro
General de la Nacién (TGN) reembolsara las pérdidas resuliantes.

FONDOS PARA PROGRAMAS DE DESARROLLO

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 19399 y 1998, es la siguiente:

1993 1998
(Reaxpresado y
reclasificado)
Bs Bs
Préstamos programas Banco Interamericanc de Desarrollo 1,133,668,388 1,924 434,635
Préstamaos programas Corporacion Andina de Fomsnto 79,733,259 124,583,259
Préstamos programas Banco Mundial 219,335,88Y 219,335,887
" Préstamos programas con aportes locales 114,895,489 115,308,146
Préstamos programas gobiermos exiran)eros 75,689,408 90,605,514
Préstamos programas Asociacion Interamericana de Desarroilo 55,173,894 56,588,609
Intereses devengados sobre créditos refinanciados 1,629 11,830
1,678,498,043 1,830,868,040

—_—
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Xit)

Xiii)

1'1_ 1]

NOTA5- COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)
FONDOS PARA PROGRAMAS DE DESARROLLO (Cont)

Los Fondos para Programas de Desarrollo son administrados por el Banco Central de Bolivia
por cuenta de la Republica de Bolivia, en los términos fijados en los convenios subsidiarios.
Porlo tanto, los resultados de estas lineas de desarrollo no afectan a los resultados del Banco
Central de Bolivia. Esta Institucion en su condicién de Agente Financiere del Gobierne constituye
reservas de sus utilidades para afrontar posibles pérdidas de esas lineas. Cada una de estas
lineas se administra a través de registros contables independientes. Cabe mencionar que
adicionalmente la ex-Gerencia de Desarrollo del Banco Central de Bolivia era la que efectuaba
la colocacion de os recursos por intermedio del Sistema Finangiero Boliviano.

El principal objetive de estos programas era el de apoyar a través del sistemna financiero
boliviano la implementacion de proyectos de inversion de las empresas privadas en los sectores
de industria, mineria, agropecuario, turismo y otros.

Los prestamos a las Entidades Financieras Acreditadas (EFA) han sido otorgados en moneda
nacional con mantenimiento de valor, el plazo otorgado a cada préstamo oscila entre 12 12
anos, con per{odos de gracia hasta un maxime de 3 afgs, y de acuerdo con las condiciones
establecidas en cada uno de los convenios de financiamiento.

El Decreto Supremo N® 22586 del 20 agosto de 1990, disponia la implementacion del
mecanismo para la asignacion de los recurses de desarrollo y fijaba que las tasas de interés
sean establecidas en subasta de créditos.

A partir de noviembre de 1985, el Banco Central de Bolivia suspendié las subastas de recursos
de desarrollo, en cumplimiento al articulo N° 85 de la Ley N° 1670 del Banco Central de
Bolivia.

INVERSIONES

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 1993 y 1998, es la siguiente:

1999 1998
{Reexpresado y
rectasificado)
Bs Bs
TITULOS DE TGN
Bonos del TGN 40,000,000 42,411,348
Intareses devengados sobre bonos del TGN 3,279,688 1,432 B32
Titulos a Largo Plazo TGN 3,178,274,929 3,172,091,397

Interases davengados sobre titulos a largo plazo 58,534,967 -

Letras de Tesoreria 767,763,927 351,447 800

Intereses devengados sobre letras de Tesoreria 12,308,688 16,363,269

QTRAS INVERSIONES

Plata 6,246,249 5,917,163

Otras inversiones 1,373,322 1,338,668
4,068,781,770 3,590,002,477

MEMORIA ANUAL
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NOTAS5- COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIERGS (Cont.)
xiv) BIENES DE USO

La composicién del grupo al 3t de diciembre de 1999 y 1998, es |a siguiente:

19949 1948
Valores {Reexpresado y
revalorizados raclasificado
a de costas Depreciacion Saldos Daldos
actualizadog Acumulada netos netos
Bs Bs Bs Bs
Terranos 25,670,140 25,670,140 35,290,644
Edificios 100,402,807 (38,015,872) 62,386,935 71,451,374
Muebles, Enseres y Equipos 24,705,620 (11,815,738) 12,889,882 12,267,224
Vehiculos 1,147,200 (490,883) 656,317 892,534
Obras de Arte y Biblicteca 3,665,791 3,565,791 3,682,496
Otros Bienes de Uso 102,953 102,853 4
185,594,511 (50,322,493 105,272,018 123,584,276
xv) ACTIVOS INTANGIBLES
La composicidn del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es la siguiente:
1999 1998
(Reexpresado y
reclasiticadp)
Bs Bs
Sofware en desarrollo 219,746 219,285
Sotware en explotacion 4,134,891 3,184,613
Amortizacién acumulada (1,420,283} (904,053)
2 034 354 2,499,845
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xvi) BIENES ADJUDICADOS

NOTA 5 -

COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADQS FINANCIEROS (Cont.)

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es la siguiente:

INMUEBLES
Ex Banco de Cradito de Crurg S.A. - Orurg

Prevision Inmueble Banco de Crédito de Oruro 5.A.
Ex Banco Potosi 5.A. - Santa Cruz

Previsidn para inmueble del ex Banco Potost 5 A
Ex Banca Potosi S A. - La Paz

Prevision inmueble ex Banco de Potosi S.A,
Bianes Adjudicados - Bancos en Liquidacion

xvii) PARTIDAS PENDIENTES DE IMPUTACION

112

1999

Bs

3,548,061
(3,132,353)

-

1,372,092
{1,303,488)
60,853

1988
{Reexpresado y

raclasificady)

543,165

=K

3,759,830
(3,321,183)
2,379,461
(503,723)
1,454,808
(1,382,067)

2,387,126

La composicion del grupe al 31 de diciembre de 1999 y 1898, es la siguiente:

Compromiso incurrido activo fijo y materiales de escritorio

Economato
Deudores diversos - Dasarrglln

Economato oparaciones a apropiar

Ingresos diferidos intereses BID Agropecuario Industrial
Partidas Transitorias corresponsalas ALADI Cuenta A.
Mantenimiento Hacienda La Preferida

Partidas transitorias corresponsales ALADI acuerdos de pago
Otras paritdas Pendientes

MEMORIA ANUAL

1995

2,658 997

1,810,475

25,327,058
996,573
2,992,392
328,471

34,154 966

_—_ —_———— . ———r———

1998
(Regxprasado y

reclasificado)

Bs

9,822,645
4,831,306

2,306,428
14,826,991
25,327,058

1,058,651

324,600

-——— —_—

58,695,685




NOTAS5- COMPOSICION DE LOS GRUPQS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)

xviii) CUENTAS POR COBRAR

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 1998 y 1998, es la siguiente:

19959 1998
(Reexpresado y
reclasificado)

Bs Bs
Intarases por cobrar 10,690,201 10,722,025
Cuentas por cobrar Economato 1,924,386 1,902 884
Otras cuentas por cobrar 1,023,088 692,302
Créditos Documentos prepagados importacion (Ascensores-Schidler) 6,224,053 -
Juicios Pendientes Bolsin 2,810,600 2,810,600
Previsitn Juicio Bolsin (2,810,600) (2,810,600}
Comisicnes devengadas sobre activos internos 1,646,938 1,965,263
Comisiones devengadas sobre activos externos 8,870 20,830
Intereses acredifados y no devengadas (1) 2 518,084 44 437,113
Cargos diferidos 745,310 1,590,088
Material de papeiegria y dtiles de escritono - 1,000,476

24,781,040 62,331,092

(1) Con fines de politica menetaria hasta mayo de 1999 se emitieron Letras de Tesoreria "B,
las que eran registradas a su valor nominal, cuyos rendimientos se contabilizaban en esta
cuenta y que su devengamiento {cargo} a cuentas de resultados, se realizaba en forma
mensual. A partir de mayo de 1999 se emitieron L.etras de Tesoreria "D” cuyo registro, a valor
de descuento, no origina saldos en esta cuenta.

xix} OBLIGACIONES CON EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es la siguiente:

1899 1998
(Reexpresado y
reclasificado)
Bs Bs
Servicio de Ajuste Estructural amphado FMI 1,475,387 243 1,578,396,628
Cargos devengados FhI 1,486,619 1,393,730
1,476,873,862 1,579,790,359

TnrL .
P T
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xx}

NOTA5- COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)

OBLIGACIONES CON BANCOS CENTRALES

l.a compeosicién del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es ia siguiente:

1999 1888
(Reexpresado y
reclasificada)
Bs Bs
Refinanciamignto descompensaciones ALADI-Banco Cenlral Replbiica del Brasil 51,641,738 51,541,738
Qbligaciones descompensacionas ALADI - Banco Central Replblica Argentina 25,327,058 25,327,059
Carresponsalas por Convenio ALAD 49,694
77,018,490 76,968,797

xxi) OBLIGACICNES CON OTROS ORGANISMOS INTERNACIONALES

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es la siguiente:

1998 1908
(Reexpresado y
I ficado)
Bs Bs
Banco Interameaticanc de Desarrollo - BID 1,167,331,333 1,267,130,918
Corporacidn Andina de Fomento - CAF 79,235,000 124,085,000
Agencia para el Dasarrolle Internacional - AID 55,173,893 56,588,608
1,301,740 226 1,447,804 ,526

—_—

Las Qbligaciones con Otros Crganismos Intemacionales, corresponden a los contratos de
prestamo suscritos entre la RepUblica de Bolivia y el Banco Interamericano de Desarrollo, la
Corporacion Andina de Fomento y la Agencia para el Desarroilo Internacional, con el objeto
de realizar programas de crédito a través de Entidades Financieras Acreditadas (EFA) para
financiar proyectos destinados a la reactivacion de los sectores gue se mencionan en cada
uno de los convenios.

De acuerdo con lo dispuesto en cada uno de los contratos de préstamo, [a utilizacion de los
recursos sera llievada a cabo por el Banco Central de Bolivia como organismo gjecutor, utilizando
como vehiculo de canalizacion de los recursos a entidades financieras del Sistema Financiero
Boliviano, que hayan reunido los requisitos de elegibilidad para participar en ef programa.

El plazo de cada uno de los cenvenios de crédito oscila entre 15 a 40 afios, con periodos de

gracia y bajo la modalidad de amortizaciones semestraies, seglin establece cada convenio.
El interes sera cancelado semestralmente y se calculara sobre los saldos deudores.
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NOTAS5- COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS {Cont.)

xxii) OBLIGACIONES CON GOBIERNOS EXTRANJEROS

La composicién del grupo & 31 de diciembre de 1399 y 1998, s la siguiente:

189 1988
(Reexpresado y
reclasificado)
Bs Bs
Gobiernc Alerman Sectorial [l 62,171,617 74,943,288

xxiil) OTROS PASIVOS INTERNACIONALES

La composicion de! grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es ia siguiente.

1239 1598
{Reexpresado y
reclasificaclo)

Bs Bs
Asignaciones de Derechos Especiales de Giro 218,918,698 224,638,576
Asignaciones de Pesos Andinos 59,800,000 59,800,000
Aportes por pagar a organismos internacionales - 44,850,000
Acreedores por operaciones forward 146,547 833 740,758,440
Abonos diferidos 943,338 -

Cuentas con Organismgs Internacionales

Banco interamericant de Dasarrollo - BID 123,697,785 110,484,408
B.I.R.F. 14,022 815 11,884 906
FONPLATA 319,479 2,264,240
.D.A, 2 2
M.1.G.A. 122 401 -
QOtros organismos internacionales - 129,778
566,372,351 1,194,820,351

xxiv) CIRCULACION MONETARIA

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es la siguiente:

1999 1998
R resado}
Es Bs
Billetes y monedas impresas y acufadas 4,035,3257,240 5,097,606,780
Caja en Boveda (1,616,179,377) (2,533,232,482)

2,413,177,863 2,564,374,298
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NOTAS- COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)

El Banco Centrai de Bolivia contrats, cinco impresiones de billetes, correspondientes a las

series A, B, C, Dy E, porun total de Bs7.614.000.000 ¥ cuatro acuhaciones de monedas por
un fotal de Bs173.000.000, seguin el siguiente detalle:

_importe
Sefie (Bs}
Serie "A 745,000,000
SErIrE 8 214,000,000
SE!F!E “G" 2,200,000 000
Sarfe .D. 1,830,000,000
Sarig "E 2,525,000.000
Total 7,674,000,000
| Importe
Setrig {Bs)
12 Acuiacion 24 900 00D
2% Acunacicn 72,300,000
32 Acufacion 22 200 000
4?2 Acunacion 53,600,000
173,000,000

Al 31 de diciembre de 1999 y 1998, se efectuaron destrucciones de billetes inutilizados por
B853.652.207.760 y 553.096.435.263 respectivamente y se han retirado de circulacion billetes
en mal estado para su destruccién, por Bs28.435.000 y Bs62.387.092, respectivamente.

xxv) SECTOR PUBLICO

La composicién det grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es la siguiente:

1999 1998
(Reexpresado y

reclasificado)
Bs Bs

Depdsitos corrientes sector pdblico
Cuentas especiales sector publico
Cuenta de regulacion monetaria
Depositos destinados sector plblico
Depositos para importaciones
Depositos para page de deuda externa
Cepdsitos judiciales

Fideicomiso sector pablico

Bonos de inversidn Serie "A*

Bonas Programa Reduccion Deuda 1982
Certificados de depésito

Infereses devengados sobre depositos
Otros depdsitos
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1,6802,5%8,052
1,604,415,892
326,869,553
338,739,171
650,624

2,468 279
2,747 653
337,141,726
4 127,147
4,652,088
615,374
25,713
4185745

4,629,337,015

1,752,012,863
1,325,044 148
652,219,881
5,320,989
13,970,000
2,816,093
405,071,916
4,127,147
3,703,438
2,305,058
29,829
4,463,848

4,174,085,208
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xxvi) SECTOR PRIVADO

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es la siguiente:

Certificados de Devolucién de Depositos {CDD's)

xxvii) SISTEMA FINANCIEROQ

(1)

La composicidn del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es |a siguiente:

Cuenta corriente

Dapésitos por recaudaciones

Depositos por Encaje Legal

Depdsitos por importaciongs

Certificados de deposito

Intareses sobre cerificados de deposito

Otras obligaciones - Bonos de Fianza Banco de Crédito S.A. (1)
Otras obligaciones - Rendimiento Bonos de Fianza
Bonos de Inversién Serie "B

Otros depositos de Entidades Financisras

Otros depdsitos Bancos en Liquidacién

1869

Bs

257,501,755

COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)

1098

(Reexpresado y

reclasificado}
83

163,607,994

1999

—_—

Bs

681,725,335
33,338,362
2,481,771 832
186,431,942
434,501
284,597 619
8,410,176
5,980,574
20,534,106
5,843,103

1998

(Reexpresado y

reclasificado)
Bs

513,007,530

2,034,084

2,386,933,618

4,776,033

-

5,990,574
20,919,497
4,480,215

3,718,537,556

2,843,142 452

pre—

E| Directorio de! Banco Central de Bolivia mediante Resolucion de Directorio 075/29 aprueda
la emision de bonos, destinados al pago de la fianza comprometida a favor del Banco de
Crédito de Bolivia S.A. por &l importe de los activos devueltos por esta entidad en virtud del
contrato de transferencia de activos y pasivos de! Banco Boliviano Americano S.A. (BBA).

ESTADOS FINANCIEROS DEL BANCO CENTRAL DE BOLIVIA $17



NOTAS5- COMPOSICION DE L.OS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS {Cont.)

xxviii) FONDOS PARA PROGRAMAS

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es la siguiente:

FONDQOS PARA PROGRAMAS DE DESABRROLLO
Aportes de Qrganismos Locales

Transterencias de Otros Programas
Recuperaciones

Inversionas

FONDOS FARA PROGRAMAS DEL SECTOR PUBLICO
Aportes

Recuperaciones

F DE INVERSION IER - FFE
Fandos da Inversiones Financieras - Efectivo RAL

1999

277,333,632
330,065,658
650,249,232
222,604,741

1,480,253,308

34,005,082
135,165,002

189,170,084

1,748,220

1948

(Reexpresado y

reclasificadol
Bs

234,046,066
394,323,758
890,001,805
256,636,840

1,775,908,558

40,792,621
163,112,687

203,205,308

835

1,671,171,612 1,079,814,702

Los fondos para programas de desarrollo y programas del sector piblico comprenden la
administracion de recursos del Bance Interamericano de Desarrollo (BID), el Bancoe Mundial,
la Corporacidn Andina de Fomento (CAF), la Agencia Internacional para el Desarrollo (AlD),
gobiernos extranjeros y apores locales.

xxix) OTROS PASIVOS INTERNOS

La composicién del grupo al 31 de diciembre de 1989 y 1998, es la siguiente:

1899 1998
(Reexpresado y
reclasificado)
Bs 88
Frovisiones 36,297,233 45,359,058
Frevisiones 30,000 31,808
Fondos de Contraparta Bonos Colaterales 24,935 901 29,323,331
Qficina central y corresponsales 1,880,246 1,993,594
Partidas pendientas de apliacacién h,615,622 39 595 336
Cusntas por pagar 10,214,735 12,618,045
Dtras obligacionas 94 442 833 123,917,887
Intereses debitados y no cobrados 45,990 299,013
173,462 560 253,136,084
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xxx) CUENTAS CONTINGENTES

La composicidn del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1898, es la siguiente:

COMPOSICION DE LOS GRUPOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS (Cont.)

1999 1998
{Reexpresado y
reclasificado)
Bs Bs
Créditos Documentarios de Importacion 713,464,213 881,674,017
Garantias otorgadas 14,048,509 14,048,509
Créditos Documentarios de Exportacion 23,906,702 68,081,770
751,419 424 953,804,302
xxxi) CUENTAS DE ORDEN Y DE REGISTRO
La composicion del grupo al 31 de diciembre de 1999 y 1998, es Ia siguiente:
1999 1898
(Reexpresado y
reclasificado)
Bs Bs
CUENTAS DE ORDEN
Material de hilletes y monedas 10,069,863,474 8,863,303,352
Fondoes en fideicomiso 2,437,021,940 2,204,485,438
Valores en cobranza 23,340,645 24 384,920
Valores en garantia 75,278,183 76,489,920
Valores en custodia 814,614,975 830,887,297
Valores emitidos 212,830,732 27.990,206
CUEN DE REGISTR
Lineas de crédito cbtenidas y utifizadas 114,044,416 114,046,838
Cuentas incobrables castigadas 1 1
Productos en suspenso 311,087,134 278,618,902
Letras de Tesoreria 2,065,397 320 2,282441,777
Letras de Tesorena - Reportos 23,920,000 128,577,566
DPF's - Reportos 5,980,000 -
Otras cuentas de registro 1,486 320,359 7,005 052,838
Juicios coactivos contra Ex funcionarios 72,048,758 72,263,973
Bonos del Tesoro - 5,519,540
Activos intangibles 1,179,036 -
Control de existencias en almacenes, matenales y suminfstros 871,589
Control presupuestario magquinas y eguipo 5.638,133
Control presupuestario participacion capitalizacion de empresas
privadas nacionales 35,265 -
17,719,773,006 21,815,062 668
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NOTA6- PATRIMONIO
Capital

El patrimonio del Instituto Emisor se halla adecuado a [o dispuesio en la Ley N° 1670 del
Banco Central de Bolivia.

Consecuentemente, se han constitlido las reservas emergentes de las diferencias o ajustes
resultantes de la revaluacion de las cuentas de activo y pasive, expresadas en las diferentes
monedas exiranjeras originadas por las fluctuaciones en las paridades cambiarias.

Asimismo, se constituyeron reservas por las diferencias resultantes de las revaluaciones del
oro de reserva y plata por las fluctuaciones en sus cotizacicnes internacionales, de acuerdo a
las Resoluciones del Directorio N° 085/99 y N°® 167/95.

Al 31 de diciembre de 1899 y 1898, el patrimonio del Banco Central de Bolivia, asciende a

Bs3.137.970.014 y Bs2.784.586.27 1, respectivamente y sucomposicion se detalla en el estado
de cambios en el patrimonio neto.

Reservas

Legal

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 73 de |a Ley del Banco Central de Bolivia, debe
destinarse una suma no inferior al 25% de las utilidades liquidas y realizadas del gjercicio al
fondo de reserva legal, hasta alcanzar el 100% del capital pagado.

En el estado de cambios en el patrimonic neto se exponen los movimientes de la cuenta.

Para contingencias

El Banco Central de Bolivia en gestiones pasadas decidio constitulr una reserva para futuras
contingencias.

En el estado de cambios en el patrimonic neto s& exponen los movimientos de la cuenta.

Para Pérdidas Lineas de Desarrollo

El Banco Central mediante Resoluciones de Directoric mediante la capitalizacién de resultados
acumulados, ha registrado una reserva para posibles pérdidas correspondientes a las ineas
de crédito de desarrollo administradas por la Gerencia de Entidades Financieras.

En el estado de cambios en el patrimonic neto se exponen (05 movimientos de la cuenta,
Reserva para valuacion de titulos

El Banco Central de Bolivia registra las reservas constituidas de acuerdo con lo dispuesto en
la Circular Interna N° 15/98, referida al registro de revalorizacién de Bonos y otros valores
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NOTA6- PATRIMONIO (Cont.)

b) Reservas{Cont)

en el exterior y Resoluciones de Directorio N° 034/99 y 032/98, referidas a las ganancias
netas de capital sobre inversiones en valores externos.

Reserva especial por revalorizacion oro y plata y Reserva especial por arbitraje en
diferentes monedas

El Banco Central de Bolivia registra las reservas constituidas segun lo dispuesto en el articulo
74y 75 de la Ley 1670 del Banco Central de Bolivia y la Resolucion de Directorio N® 085/39

aue reglamenta dichos articulos.
Reserva especial por diferencia de cambio, reajustes y actualizaciones

De acuerdo con lo establecido por el articulo N° 74 de la Ley 1670 del Banco Central de
Bolivia, se registra en una cuenta especial de patrimonio fas fluctuaciones por cotizaciones o
variaciones cambiarias de los saldos al cierre del ejercicio de las cuentas de activos y pasivos
de reserva. Al 31 de diciembre de 1999 el Directorio del Banco Central de Bolivia
mediante Resolucion N° 085/99 reglamenta el procedimiento de registro de este articulo e
incluye dentro del registro de esta linea ef efecto de las actualizaciones emergentes de aplicar
la Norma de Contabilidad N° 3 del Colegio de Auditores de Bolivia al resto de los activos,
pasivos y patrimonio.

En el estade de cambios en el patrimonio neto se exponen los movimientos de la cuenta.

Distribucion de utilidades

De acuerdoe con lo establecido en los articulos 72, 73y 75 de la Ley N° 1670 del Banco
Central de Bolivia, las utilidades deben ser asighadas en un 25% a la Reserva Legal, pudiendo
destinarse el saldo restante a la constitucién de otras reservas, a incrementos de capital o a
la amortizacion de la deuda piblica, previa resclucion del Directorio del Banco Central de
Bolivia.

Durante la gestion 1999 y de acuerdo con lo dispuesto en fa Ley N° 1670 del Banco Central de
Bolivia y la Resolucién de Directorio N° 018/99 del 30 de mayo de 1999, se ha determinado la
distribucion de las utilidades del ejercicio terminade el 31 de diciembre de 1988, de acuerdo
con el siguiente detalle:
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NOTA6- PATRIMONIO (Cont)

25% a Resarva Lagal

A raserva para cubrir pérdidas en la cotizacidn intemacional del oro

A reserva para cubrir perdidas de Lineas de Desarrallo

A reserva para cubrir posibles pérdidas en la transferencia dsl inmueble E! Cipres- Cbba.
A rgserva para cubrir pérdida transferencia Inmueble Ex Banco Potost - SCZ

TOTAL DE RESERVAS

Distribuido al Estado y aplicado a cancelacién de Letras de Tesoreria

MEMORIA ANUAL

Resultacio
de 1998

(Bs)

36,319,195
19,097,019
37,581,017
4,618,728
785 461

98,401,420

46,875,362

145,276,782




NOTA 7 - RESULTADOS DE GESTIONES ANTERIORES

La composicion del grupo al 31 de diciembre de 1929 y 1998, es la siguiente:

CREDITOS A GESTIONES ANTERIORES

Retiro de previsiones para inmuebles de Bancos en Liguidacion por pago
de acreencias {Bancos Potosi y Progrese Nacional S.A en Lig. y
Cooperativa San José Obrero Lida. en 1998} y (Banco Progreso Nacional
S.A., Sur $.A y Cochabamba S Aen 1998)

Reguiarizacian de Ingresos, reajustes en cuentas transitorias segun
informes AUD 302/98, 725/99 ¥ 191/98

Regularizacion de Provisicnes en exceso y partidas transitorias segun
informes AUD 26/98, 421/98, 115799, 244/49 y 664/89

Regularizacion de partidas transitorias Gerencia de Moneda y Crédito

Reversion de provision gastos corresponsalia segun nota S AOAA 726149
Regularizacidn e Devengamiento de rendimientos LT's "B" en exceso

seqglin nota 5 AQAA 726/95

Registro de utilidades generadas en el FLAR correspondientes a 1997 y 1993
Registro de utilidades generadas par la CAF

Devolucidn de Fondos no utilizados gestidn 98 - 87 Fundacion

Cultural BCB

Repasicion de diferencias sobre importes abonados al TGN por

transferencia de LT's "B" y LT's "C" segun nota 197/98

Otros Menores

DEBITOS A GESTIONES ANTERIORES

Regularizacién de utilidades generadas en el FLAR segun nota AUD 305/99
Regularizacién e intereses por Bonos del Tesoro segin nota AUD 77799
Regularizacion de cheques de Gerencias Ex oficinas segin nota AUD 115/89
Regularizacién de partidas transitorias referidas al inmueble E! Cipres
Regularizacion de provisiones gn demasia

Ajuste a intereses devengados 1996- FONBESIF R.D. 121487

Otros Menores

ESTADOS FINANCIEROQS DEL BANCO CENTRAL DE BOLIVIA

1999 1955
(Reexpresado ¥
reclasificada)
Bs Bs
17594 462 8,238,592
3,036,885 5,605,398
993,430
936,805 -
4,818 922
3,194 248 -
42,125,000
7,347 200 -
703,154 1,548,757
. 7,196,360
- 7 543472
81,755 106 25237579
1999 1998
(Reexpresado y
[eclasihicada)
Bs Bs
20,962 500
1,286 523 -
124,479 -
59,967 -
153,350 -
2,196 361
344 122 2,355,378
4,551,739

22,946,441

e
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NOTA8- POSICIONEN MONEDA EXTRANJERA

Los estados financieros expresados en bolivianos inciuyen el equivalente de saldos en otras
monedas, de acuerdo con el siguiente detalle:

Actives denominados en moneda extranjara:

Dalares Estadounidenses

Derechos Especizles de Girg
Unidad de cuenta del BID
FURO'S

Posicion neta acliva

1999 1998
(Reaxpresado y
reclasificado)
Bs Bs

17.180,822,997

16,672,980 564

1,695,752.560
466,326,988
108,084,145

Unidad de cuenta del BID 466,326,958 -
Derechos Especiales de Giro 297 522 249 301,561,862
Marcos Alemanes 78,743 813 364,147 567
Yens Japoneses 62,438 30,053,602
Coronas Danesas - -
Libras Esterlinas 135,136 285 192
Pesetas Espafioias 12,084,137 13,918,107
Francos Belgas 3,506,676 4 143,064
Francos Suizos 13,867 45,908
Oolares Australianos - i
Francos Franceses - 110,859 465
Florines Holandeses - 180,401,004
Coronas Suecas 27,782 41 985
ECU's - 86,040
EURO 321,044 286 -
18,360,580,469 17 678,525,360
‘Pasivos denominados en moneda extranjera;
Dalares Estadounidenses 6,928,255 775 6,282 888,300
Francos Belgas d 844 035 20,335,178
Francos Franceses 10,239,750 120,800,814
kMarcos Alemanes 121,347 732 421,790,156
FPesetas Espafiolas 12,037,243 15,122 624
Florines Holandeses - 180,062 907
Yens Japoneses - 30,027,601
Francos Suizos 2,418 559 2,943,841
Libras Esterlinas 9,284, 154 10,371,635
ECU's 10,256

1,804,428 934

3,358,637,941

3,888,763 244

9,001,952,528

8,788,742,116

Los activos y pasivos en moneda extranjera han side convertidos a bolivianos al tipe de cambio
de compra vigente al 31 de diciembre de 1999 y 1988 de Bs5,88 y Bs5,64 por US$ 1, o su
eguivalente en otras menedas.

Por otra parte, los estados financieros al 31 de diciembre de 1999 y 1998 incluyen operaciones
con mantenimiento de valer, de acuerdo con el siguiente detalle:

ToAR
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NOTAS8- POSICION EN MONEDA EXTRANJERA (Cont.)

1989 1988
{Reexpresado y
{asifi
Bs Bs
Activos con mantenimiento de valar 1,218 407 120 1,248,452 402
Pasivos con mantenimiento de vaior (2,270,033,136) (2,541,641,578)
Posicion neta pasiva (1,051,626,016} ($,293,180,176)

NOTA9- CONTINGENCIAS

El Banco Central de Bolivia declara no tener ¢ontingencias probables, mas aila de las
registradas contablemente.

NOTA 10- CONTRATO DE MANDATO DE ADMINISTRACION

En fecha 1° de diciembre de 1999, el Banco ha suscrito un contrato de mandato de
administracion de activos recibidos en dacion de pago de una entidad financiera intervenida,
por un valor nominal de hasta aproximadamente US$ 145.000.000, aprobado mediante
Resolucion Presidencial de Adjudicacion N° 48/99. Al 31 de diciembre de 1939, el Banco
Central de Bolivia ha transferido en mandate de administracion aproximadamente de US$

130.000.000.

Este contrato establece que la entidad mandataria prestara los servicios de supervision y
gestion de cobranza de activos, recepciones en dacion en pago, reprogramaciones, evaluacion,
calificacién y régimen de previsiones y castigoes, de activos en mandato de administracion.

| plazo de vigencia del mencionado contrato seré de cince afios computables a partir de la
fecha de su suscripcion. A su vencimiento las paries podran ampliarlo por periodos anuales.

Al 31 de diciembre de 1992 el Banco ha constituido previsiones por incobrabilidad de cartera
por Bs71.429.556, originadas en operaciones con fa entidad financiera intervenida que
corresponden a daciones en pago por apoyos de liquidez otorgados en base a la Ley N° 1877
y activos devueltos en operaciones de venta de cartera con otra entidad financiera. Elcalculo
de esta prevision se realizd aplicando los porcentajes de prevision determinados segun la
Circular SB N° 291/39 de fecha 21 de julio de 1999 emitida por la Superintendencia de
Bancos y Entidades Financieras, a las calificaciones existentes al 31 de diciembre de 1999 de
la cartera otorgada en mandato de administracién, calificada segun la Circular SB N° 196/24
de fecha 28 de febrero de 1994 emitida por la Superintendencia de Bancos y Entidades
Financieras. Producto de la intervencion de la entidad financiera mencionada, |as calificaciones
de la cartera vigentes al 14 de mayo de 1999 han permanecido sin alteraciones al 31 de

diciembre de 1999,
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NOTA 10- CONTRATO DE MANDATO DE ADMINISTRACION (Cont.)

Debidc a que la entidad mandataria sera la encargada, durante la vigencia de este contrato,
fe la evaluacion y calificacién de la cartera ctorgada en mandato de administracién, segtin los
criterios establecidos porla Circular SB N° 291/99 de fecha 21 de julic de 1999 emitida por la
Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras, adn no existe un andlisis que permita
determinar a cobrabilidad de los créditos relacionados a dicho mandato, cuyo monto asciende
a US$ 76.726.087 (Bs458.821.998), al 31 de diciembre de 1999,

En opinion de la gerencia del Banco, se estima que las posibles diferencias respecto de Ia
prevision constituida para este grupo de cartera, no deberian generar un efecto significativo
considerande los estados tinancieros del Banco Central de Bolivia en su conjunto.

Adicionalmente a la cantera otorgada en mandato de administracidn al 31 de diciembre de
1898, y como parte de los activos a los que hace referencia el mencionade contrato, a esa
techa se encontraba en proceso de transferencia la cartera comprada ¢con pacto de rescate en
1986 de la entidad financiera intervenida, por US$ 52.626.304 (Bs314.705.298), y entregada
al Banco mediante depdsito iregular mercantil.

El Banco, adoptando una politica definida por el Directotio, al 31 de diciembre de 1999 ha
constituido previsiones por incobratilidad de cartera adicionales a las mencionadas
anteriormente por US$ 6.000.000 (Bs35.880.000) correspondientes a la cartera otorgada en
depdsito irregular mercantil.

NOTA 11 - HECHOS POSTERIORES

No se han producido después del 31 de diciembre de 1999, hechos ¢ circunstancias que
afecten en forma significativa los estados financieros del ejercicio terminado en esa fecha.

NOTA 12- EXENCION DE IMPUESTOS

Segin lo establecido por la Ley N° 843, las actividades del Banco Centrai de Bolivia estan
exentas del pago de los siguientes impuestos:

Impuesto a las Transacciones (Articulo 76°, inciso d))

Impuesto a la Propiedad de Bienes Inmuebles y Vehiculos Automotores (Articulos 53° inciso
aj, ¥ 58° inciso a))

Impuesto a las Utilidades de las Empresas (Articulo 49°)

ey

R P

m:a Valencia

Gerente Genaral

CAULP - 0253

JAl N
Juan Anlonio Morales

Prasidante
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ANEXO
RESOLUCION DE DIRECTORIO NO. 019/99

AUTORIZA DISTRIBUCION DE UTILIDADES NETAS DE LA GESTION 1998

VISTOS:

La Ley N2 1670 de 31 de octubre de 1982,

Fi Balance General y Estados Financieros de la gestion 1998.

El Informe de la Gerencia de Contabitidad G.CONT.|. N2 364/39 de 19 de marzo de 1999.

E! Informe N° 009/99 «Auditorfa de Confiabilidad» de 23 de marzo de 1989, elaborado por la Unidad
de Auditoria Interna.

Ei Dictamen de Auditoria Externa de 8 de marzo de 1999, elaborado por la Sociedad Accidental
Moreno Mufioz — Coopers & Lybrand.

El Informe de Asesoria Legal ALEG N2 049/93 de 15 de marzo de 1988

La Nota SELF-DGLD N¢ 1-184/99 de 22 de marze de 1999, de la Gerencia del Sistema Financiero,

La Ley 1863 de 5 de junio de 1998,
La Ley 1911 de 23 de noviembre de 1898,

La Resolucién de Directorio N® 018/99 de fecha 23 de marzo de 1999,

CONSIDERANDO:

Que por Resolucién No. 918/99, el Directorio aprobé los Estados Financieros de la Institucion al 31
de diciembre de 1938.

Que los articulos 72,73y 75 de la ley 1670 de 31 de octubre de 1995, determinan la forma en que se
procedera a la distribucion de las utilidades del Banco al cierre de cada efercicio financiero anual,

Que segun el informe de la Gerencia de Contabilidad, el BCB ha obtenido en la gestion 1998 una
utilidad de Bs145,276,781.73, la misma que correspende distribuir luego de ta constitucion de reservas.

Que la Gerencia del Sistema Financiero solicita se incremente |a reserva destinada a las perdidas
arrojadas por las diferentes lineas de desarrolle al 31 de diciembre de 1938, en un monto de

Bs112,743,051.20.

Que la Ley 1863 de 5 de junio de 1998, autoriza al Directoric del Banco Central de Bolivia la
transferencia a titulo oneroso de! inmueble situado en la Plaza Coldn N€ 467 esquina calle Mexico
de la ciudad de Cochabamba, a favor del Honorable Congreso Nacional, por un monto de
Bs1.466.612.01, la cual representaria una pérdida para el BCB al 31 de diciembre de 1998 de

Bs4.618,727.75.
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Que la Ley 1911 de 23 de noviembre de 1998, autoriza al Banco Central de Bolivia la transferencia a
tituio gratuito del inmueble del ex Banco de Potosi en la ciudad de Santa Cruz, la cual de hacerse
efectiva €n esos términos, representaria una pérdida para el BCB de Bs785,460.88 al 31 de diciembre
de 1998,

Que por efecto de la caida del precio internacional del oro, ef BCB ha incurrido en pérdidas que se
reflejan directamente en su patrimonio, por [0 gue es necesario constituir una reserva del 5% de
dichas pérdidas.

Ciue el Tesoro General de la Nacion mantiene con el BCB, entre otras, las sigulentes obligaciones al
31 de diciembre de 1998.

a) Letras det Tesoro «A» M.E. $us 530,450,066.44
h) Letras del Tesoro «B» M.E. $us 160,339,386.18
POR TANTO,

EL DIRECTORIO DEL BANCO CENTRAL DE BOLIVIA
RESUELVE:

Articulo .-  Autorizar la distribucién de ias utilidades netas de la gestion 1998, de
Bs5145,276,781.73, de acuerdo al siguiente detalle:

A reserva legal (gue representa el 25% de la utilidad) Bs 36,319,195.43
A resetva para cubtir pérdidas en cotizacién internacional del oro  Bs 19,097,018.07
A reserva para cubrir posibles pérdidas de Lineas de Desarrollo

(segun cuadro adjunto) Bs 37,581,017.07

A reserva para cubrir posibles pérdidas por transferencia del

Inmueble el Ciprés en Cochabamba Bs 4,618,727.75

A reserva para cubrir pérdida por transferencia def inmueble del

Ex banco Potosi en Santa Cruz Bs 785,46(:.88
TOTAL RESERVAS Bs 98,401,420.20
Remanente de utilidad 46,875,361.63

Articulo 2.- Autorizar la aplicacién del remanente de utilidad a favor del Tesoro General de ia
Nacion, para amortizar la siguiente obligacién de esa entidad.

Letras del Tesoro «B» M/E Bs 46,875,361.53
La aplicacién contable sera efectiva el 12 de abril de 1899
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Articulo3.- La Presidencia y la Gerencia General quedan encargadas de la ejecucion y
cumplimiento de la presente Resolucion.

La Paz, 30 de marzo de 1899

AN,

Pr. Juan Antonto Morales A.

o QO Mi

Dr. Armando Pinell S. Dr. Jaime Ponce G.
DIRECTOR DIRECTOR

«
Lic/Juan Medifiaceli V. ng. Férnando CAmpero P,
/ CTOR IRECT@R

ANEXO 131



La presente Memoria se termind
de imprimir en €l mes de junio de 2000,
en los talleres Graficos del
Banco Central de Bolivia,
Yanacocha 608 Telf.: 332009
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