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Evolución Reciente y 
Perspectivas de la 
Economía Boliviana 

Introducción y resumen 

La economía boliviana ha venido cre­
ciendo sostenida y satisfactoriamente a 
una tasa promedio real del 6.0 % anual 
en el período 1970-76. La mayor esta­
bilidad política del país y el aumento 
de los precios internacionales del esta­
ño y petróleo, especialmente, han teni­
do un impacto considerable en el ingre­
so de divisas, lo cual permitió aumen­
tar rápidamente los niveles de inver­
sión. La inversión bruta, en los años 
1970-76, que fue en total de US$2.7 
billones (en precios de 1976), faci­
litó un crecimiento del PIE que logró 
incrementar relativamente el ingreso 
real per cápita en 25 % durante los seis 
años. 

Sinembargo, debido al rápido creci­
miento , las distorsiones y problemas 
que afectan a la economía han venido 
acumulándose rápidamente y sus so­
luciones requieren medidas vigorosas 
en el mediano plazo. Los principales 
cuatro problemas que se han intensi­
ficado en el período son: la extrema 
dependencia de los recursos fiscales 
del sector externo; el rápido aumento 
de la expansión monetaria a través 
del sistema bancario; la erosión de 

la competividad del productor nacio­
nal con relación al mercado interna­
cional, debido al aumento de pre­
cios internos y al simultáneo mante­
nimiento de la tasa de cambio; la 
contracción de los plazos promedios 
de la deuda externa, que podrá causar 
problemas en el servicio de la deuda 
en el mediano plazo. 

En primer término, el aumento en la 
dependencia de los recursos fiscales del 
sector externo ha incrementado la vul­
nerabilidad de las finanzas públicas y 
generado problemas financieros a las 
dos principales empresas productoras 
del país. La inversión pública, que en 
Bolivia es de importancia primordial 
(72 % del total), depende fuertemente 
de los precios internacionales de solo 
dos productos: el estaño y el petróleo. A 
fin de asegurar un crecimiento continuo 
de la inversión pública y de la econo­
mía en general, será necesario am­
pliar la base tributaria a través de una 
reforma de largo alcance, que permita 
al gobierno causar una menor presión 
tributaria a los sectores minero y petro­
lero , que en 1976 participaron con sólo 
10% del PIB pero contribuyeron con 
38.5 % del total de ingresos fiscales . La 
fuerte presión tributaria ha causado di-
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ficultades a las dos principales empre­
sas productoras del país -las empresas 
estatales minera y petrolera, COMIBOL 
y YPFB- que,consecuentemente, han 
tenido que recurrir a préstamos exter­
nos para financiar sus presupuestos y 
han reducido sus inversiones en nueva 
exploración y nueva producción. 

En segundo lugar , el rápido aumento 
de la expansión monetaria a causa del 
ingreso de divisas y del subsecuente 
aumento de créditos a través del siste­
ma bancario , han venido creando pre­
siones sobre el nivel de precios y las 
importaciones. Las presiones infla­
cionarias se han controlado por el go­
bierno con bastante éxito a través de 
aumentos en los encajes bancarios; 
las presiones sobre las importaciones a 
través de algunas medidas de restric­
ciones cuantitativas . Dado que las 
perspectivas de aumento en las expor­
taciones son bastante favorables en el 
mediano plazo (1977-80), se podría es­
perar nuevamente un proceso inflacio­
nario similar. En este evento, como las 
medidas de control de crédito bancario 
han llegado a niveles extremos, será 
necesario utilizar otras políticas anti-in­
flacionarias , especialmente la fiscal , re­
duciendo los gastos corrientes del go­
bierno , y la monetaria, continuando los 
incentivos para aumentar el ahorro y 
absorber la liquidez en manos del públi­
co. 

En tercer lugar, la competitividad del 
productor nacional en relación con las 
importaciones se ha venido erosionando 
debido a que la tasa de cambio se man­
tuvo constante pese al aumento elevado 
de los precios internos entre 1973 y 
1976. La producción agrícola y agro-in­
dustrial, especialmente , que podría te­
ner buenas perspectivas de exporta­
ción y de sustitución de importacio­
nes, no ha podido desarrollarse satis­
factoriamente en vista de que el nivel 
de precios internos, y en parte los cos­
tos de producción, aumentaron en 84% 
durante ese período , mientras que la 
tasa de cambio se mantuvo constante, 
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haciendose más atractivo importar que 
producir internamente. Con el fin de so­
lucionar esta situación de desestimulo 
a la producción nacional , será necesa­
rio enfocar una política cambiaría , que 
trate de evitar una variación brusca en 
la tasa de cambio , pero vaya compen­
sando gradualmente la diferencia entre 
los precios domésticos e internacio­
nales. 

Finalmente, la deuda externa ha ve­
nido creciendo a tasas elevadas gracias 
a la confianza en la economía del país 
por parte de la comunidad financiera 
internacional pero los plazos de esta 
deuda se han acortado de 24 años en 
1971 a solo 13.8 años en 1976. Cómo el 
servicio de la misma en relación con el 
nivel de exportaciones ha llegado al 
19% en 1976 -nivel considerado ya 
máximo- será necesario que la política 
de contratación de empréstitos externos 
sea cuidadosamente selectiva y tienda 
nuevamente a aumentar los plazos de 
amortización. De esta manera se podrá 
seguir aumentando el nivel de la deuda 
total al ritmo de las exportaciones sin 
aumentar el riesgo de iliquidéz que 
pueda poner en peligro el servicio de la 
deuda. 

Aunque el crecimiento de la econo­
mía dependerá en buena parte de las 
medidas que tome el gobierno para so­
lucionar los puntos indicados anterior­
mente, las perspectivas de crecimiento 
son bastante favorables en el mediano 
plazo . Las exportaciones prometen con­
tinuar creciendo , gracias al aumento es­
perado en la producción de hidrocar­
buros y a los mejores precios para los 
minerales que exporta el país. Razona­
blemente se podría esperar que el creci­
miento de la economía en el período 
1977-80, se mantenga cercano a la tasa 
histórica del 6% registrada entre 1971 y 
1976 en términos reales. Si los resulta­
dos de las actuales exploraciones petro­
leras son más favorables a los previs­
tos en el presente informe, la tasa de 
crecimiento podrá sobrepasar fácilmen­
te el estimativo del6.5%. 
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Actividad Económica General 

A Crecimiento global y sectorial 

La economía boliviana ha venido cre­
ciendo satisfactoriamente desde 1965. 
Con excepción de los años 70 y 71 
-años de turbulencia política- la ta­
sa real de crecimiento estuvo por enci­
ma del5 % anual. En el período 1971-76 
la tasa promedio fué del 6.0 % , ligera­
mente inferior a la promedio latinoame­
ricana (Cuadro 1) . La mayor estabili­
dad política del país en el período y el 
aumento de los precios internacionales 
del estaño y petróleo permitieron el rá­
_pido crecimiento de la inversión entre 
1971-76, gracias a mayores transferen­
cias de capitales al país y a la mayor in­
versión pública facilitada por los ingre­
sos fiscales provenientes de las expor­
taciones. El crecimiento del sector ex­
terno fomentó también el aumento de 
las operaciones comerciales y bancarias 
y aceleró el crecimiento económico en el 
período. 

Los sectores que primordialmente con­
tribuyeron al crecimiento del PIB en el 
período 1971-76, fueron el de hidrocar­
buros, por su fuerte impacto ·sobre la 
balanza de pagos y la disponibilidad de 
fondos industriales, y el de comercio 
(que aportó un 27 % del crecimiento to­
tal), el industrial (1 7';'{ ), el agrícola 
(11 7r ), y el de transportes (10/ L). Por 
otra parte, es de particular importancia 
y objeto de preocupación, el estanca­
miento que ha venido sufriendo el sec­
tor de minería que ha reducido su parti­
cipación en el PIB de 12% en 1970 al 
7% en 1976. Esta caída se debió alago­
tamiento progresivo de las reservas 
comprobadas y al aumento de los costos 
de producción. 

Cabe anotar, sin embargo, que el cre­
cimiento continuo de la economía en el 

período logró elevar el ingreso real per 
cápita en un 3.8 % anual, o sea en 25% 
entre 1970-76. Como resultado, se indu­
jo un clima de confianza que ha traído 
nueva inversión, pública y privada, y 
perspectivas de crecimiento promete­
doras en el mediano plazo. En último 
término, sin embargo, una favorable 
evolución futura dependerá de lq_ acer­
tado que resulte el proceso de asigna­
ción de recursos durante 1975-77. 

B. Industria manufacturera 

La contribución del sector manufac­
turero al crecimiento económico en el 
período 1970-76 fue notoria a pesar de 
su aún incipiente grado de desarrollo. 
El producto bruto industrial creció a un 
ritmo de 7.6 ';1, real, ligeramente supe­
rior al del total de la economía, pasando 
(en pesos bolivianos constantes de 1970) 
de 1,7 a 2,6 billones entre 1970 y 1976 
(Cuadro 1). Este incremento, que equi­
vale casi a un quinto del aumento total 
del PIB en el período, indica la impor­
tancia estratégica de ese sector en la 
economía. En gran medida el creci­
miento del sector se originó en la ins­
talación de las fundiciones de estaño, 
bismuto y antimonio . Estas plantas me­
talúrgicas, sin embargo , son altamente 
intensivas en capital y tienen un impac­
to demasiado bajo sobre la generación 
de empleo1 . Al mismo tiempo, utilizan 
una gran proporción del volúmen de la 
inversión disponible, sin contribuir a la 
diversificación de las exportaciones y 
de los ingresos del fisco, que actual­
mente son altamente dependientes del 
comportamiento volátil de los precios 
de minerales que exporta el país. 

1 El costo de inversión para generar un empleo di­
recto es superior a los US$100.000 en los pro­
yectos metalúrgicos. 



OJ 
o 
r 

< 
)> 



ACT i V IDAD ECONOM ICA GENERAL 

De bido a que el mercado interno es 
bastante reducido y a que las oportuni­
dades de acelerar el proceso de sustitu­
ción de importaciones parecen ser 
relativamente limitadas (Cuadro 2), las 
mejores oportunidades de crecimiento 
del sector parecerían radicar en la in­
dustria de exportación. La agro-indus­
tria podría ofrecer algunas perspec­
tivas de la exportación a mercados de 
países industrializados, en subsectores 
en que el país cuenta con ventajas com­
parativas , tales como el de los produc­
tos de cuero. El mercado del Grupo An­
dino , por otra parte, podría incentivar 
el desarrollo de la industria de alimen­
tos. 

Si bien desde 1971 el gobierno tie­
ne como política lograr el desarrollo 
económico con la participación tanto 
del sector público como del privado, 
puede notarse que la propiedad del sec­
tor industrial ha venido concentrándo­
se rapidamente en manos de institucio­
nes públicas -instituciones descen­
tralizadas del gobierno central y cor­
poraciones de desarrollo departamen­
tal. La mayoría de proyectos industria­
les en fase de implementación, actual­
mente vienen siendo desarrollados por 
instituciones públicas. En el Cuadro 3 
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se presentan los proyectos industriales 
públicos en ejecución durante 1976, 
que corresponden a aproximadamente 
un 85 % del valor de la inversión total. 

Tanto las instituciones públicas des­
een tralizadas, como las corporaciones 
departamentales, han venido utilizando 
recursos públicos (aportes presupuesta­
rios o regalías de producción) y prés­
tamos externos para la implementa­
ción de sus proyectos. Sin embargo, el 
desarrollo del sector industrial basado 
en la dependencia de recursos fisca­
les, y no en utilidades generadas en 
la producción, podría acarrear proble­
mas de ineficiencia. El sistema actual 
de incentivos que lleven a la industria a 
producir eficientemente es limitado, 
debido al acceso directo o indirecto a 
fondos públicos por parte de las institu­
ciones públicas dedicadas a la produc­
ción. 

De otro lado, el sector privado, que 
podría participar eficientemente en 
el desarrollo del sector industrial, 
no encuentra estímulos que le permi­
tan intensificar sus inversiones en el 
sector. Para contar con una política de 
incentivos a la industrialización eficien-



te y orientada a la exportación, sería 
necesario modificar la política cambia­
ría para hacer competitiva la produc­
ción. Mientras los costos internos de 
producción aumentaron en 84 % entre 
1973 y 1976, la tasa de cambio se man­
tuvo co nstante erosionandose la com­
petividad del sector en relación al mer­
cado internacional. Aún cuando se to­
men medidas para modernizar y elevar 
la eficiencia del sector, sin una modifi­
cación en la política cambiaría y las me­
didas correspondientes de política mo­
netaria destinadas a evitar un aumento 
acelerado de los precios internos , será 
difícil incentivar en el mediano y largo 
plazo una expansión saludable del sec­
tor manufacturero que tenga por objeti­
vo primordial la generación del valor 
agregado. 
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C. Petroleo y Minen'a 

7. Extracción de hidrocarburos 

La producción de hidrocarburos en 
Bolivia , que comenzó en 1934 , ha teni­
do una importancia creciente para la 
economía en el período 1970-76. La 
producción de gas natural pasó de 314 
millones a 1.830 millones de metros 
cúbicos en los seis años y el valor total 
de las exportaciones de hidrocarburos, 
pasó en el mismo tiempo a US$13 a 
US$1 70 millones. Este aumento en los 
ingresos de exportación de hidrocar­
buros tuvo, a su vez, un importante 
impacto sobre la capacidad de endeu­
damiento y la capacidad de inversió n 
del país en nuevos proyectos de pro­
ducción. 
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La política que ha venido siguiendo el 
gobierno a partir de 1972 para desa­
rrollar e l sector ha logrado ya buenos 
resultados . Después del establecimien­
to de la Ley General de Hidrocarburos 
en 1972, la empresa estatal petrolera 
YPFB ha firmado 16 contratos de explo­
ración con compañías extranjeras, que 
abarcan un área de 16 millones de hec­
táreas . YPFB por su parte, ha reserva­
do 15 millones de hectáreas para su 
prospección directa . Los resultados de 
las exploraciones son hasta el momento 
prometedores: la empresa estatal esta 
desarrollando tres nuevos campos pro­
ductores (Montecristo, Espejos y Ca­
matindi) que producirán por encima de 
12.000 barriles diarios a partir de 1978, 
y una de las firmas extranjeras, que ha 
obtenido resultados favorables en 
Izozog, estima que sobrepasará aún la 
producción nueva de YPFB. A finales 
de la década, el BID estima que la pro­
ducción nacional superará los 150.000 
barriles diarios. 

Es importante anotar, que la política 
existente de pagos de regalías petrole­
ras a los departamentos productores, 
ha generado transferencias de recursos 
elevados del gobierno central a los de­
partamentales, que han venido crecien­
do rápidamente de US$2 millones en 
1971 a US$18 millones en 1976. Dado 
que el gobierno central no tiene ningún 
control sobre la asignación de estos re­
cursos, se han venido desarrollando 
proyectos regionales que podrían no 
tener prioridad nacional. Por otra parte, 
en el campo de la refinación y comercia­
lización interna de hidrocarburos, los 
resultados no han sido satisfactorios. 
Los precios internos de venta que vie­
nen siendo fijados por el gobierno, se 
han mantenido a niveles muy bajos en 
forma tal que, en términos reales, los 
precios de 1976 son un 70% menores a 
los vigentes en 1970, presentándose un 
subsidio a los consumidores de US$60 
millones anuales.2. 

2 Este subsidio, equivalente a un 3% del P.I.B., 
ha sido estimado con base en un consumo in temo 
de 30.000 barriles diarios con un precio interno 
40% inferior al internacional. 
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Esta situación de precios bajos ha in­
ducido un aumento elevado del consu­
mo de gasolina para automotores,y po­
siblemente de las ventas no registradas 
a países vecinos en donde los precios 
son varias veces superiores. Los ingre­
sos de YPFB han sufrido así una reduc­
ción que ha llevado a la empresa a con­
tratar empréstitos extranjeros para fi­
nanciar sus gastos corrientes y de in­
versión. A finales de 1976, la deuda ex­
terna de YPFB llegaba a la elevada 
suma de US$286 millones (una sexta 
parte del total de una deuda externa)3 . 

A fin de que el gobierno pueda lograr 
su objetivo de aumentar, o al menos 
mantener las reservas de hidrocarbu­
ros, será necesario revisar la actual po­
lítica de subsidios y considerar una al­
ternativa que sea menos onerosa para 
YPFB y más selectiva en el otorgamien­
to de subsidios, de tal manera que se 
beneficien realmente los sectores de 
menores ingresos. 

2. Minerfa 

El sector minería ha venido encon­
trando dificultades que podrían tener 
en el futuro implicaciones serias sobre 
el comportamiento de la balanza de pa­
gos y los ingresos fiscales. La importan­
cia del sector en relación con estos dos 
rubros es fundamental, pues durante 
los últimos diez años los minerales 
aportaron un 75% del total de exporta­
ciones ( 40% correspondió al estaño so­
lamente); y un 25 % del total de ingre­
sos corrientes del gobierno. En el perío­
do 1970-76, sin embargo, dos dificulta­
des han afectado al sector como resulta­
do de la falta de exploración suficiente. 
En primer término, la producción total 
de minerales no aumentó; mientras en 
1970 la producción fue de 120.800 tone­
ladas métricas finas de metales, en 
1976 fue solamente de 117.600, es decir 
3% menor (Cuadro 4). La producción 
total de minerales ha seguido en gene­
ral el comportamiento decreciente de la 
producción de estaño, pero en los sub-

3 Presencia, Abril 2, 1977. 
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sectores de plomo y cobre, la caída de 
producción ha sido más notoria, ya que 
en 1976 la producción de minerales de 
plomo fue 26 % menor que en 1970 y la · 
de cobre 40 % menor . Cabe mencionar, 
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sin embargo, que esta baja se vió con­
trarrestada parcialmente por un aumen­
to de producción del 50 % en antimonio 
y volframio, entre 1970 y 1976; la pro­
ducción de antimonio pasó de 10.616 a 

r 
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16. 268 toneladas y la de volframio de 
2.146 a 3.245 toneladas. 

En segundo lugar, si el nivel total de 
producción en 1976 fue solamente 3% 
menor que en 1970, el valor agregado 
de l sector fue 13 % menor en 1976. Esta 
mayor caída en el valor agregado, que 
afect<í mayormente a la minería priva­
da, se debió al aumento relativo de los 
costos por la falta de exploración, factor 
que lleva a explotar mineral de menor 
ley o de más difícil extracción. Como 
consecuencia de lo anterior, la partici­
pación del sector en el PIB se ha reduci­
do del12% en 1970 a sólo 7% en 1976. 
La falta de exploración suficiente en el 
sector podría continuar en el futuro pró­
ximo, ya que en el período aumentaron 
los impuestos a la minería (especial­
mente las regalías) y la capacidad fi­
nanciera de los productores mineros se 
redujo notablemente, dificultando la 
realización de mayores inversiones en 
exploración. La empresa minera estatal 
(COBIMOL), que produce dos tercios 
del volumen del total de minerales del 
país, ha venido mejorando su eficiencia 
relativa durante los últimos seis años. 
En 1970, el valor agregado generado 
por COMBIMOL era de solamente el 
31 % del total del sector, mientras que 
en 1975 su participación representó el 
49% (Cuadro 5) . Esta última situación 
podría explicarse por el aumento en los 
precios internacionales de los bienes 

69 

procesados por la empresa y por la evo­
lución de sus costos de producción a un 
ritmo menor. 

A pesar de los problemas institucio­
nales e n que se encuentra COBIMOL y 
la de licadeza de sus relaciones labora­
les, mejoró, como ya se dijo, su eficien­
cia relativa en el período 1970-75. 
Mientras sus ingresos aumentaron al 
8% anual, sus costos lo hicieron sola­
mente al 3%. Del total del valor agre­
gado los costos de mano de obra bajar 
ron del 69% al 42 % en 1970-75. El 
aumento de eficiencia de COBIMOL 
podría continuar en el futuro mediato, 
gracias al aumento reciente en sus acti­
vidades de exploración. Desde 1972, 
sus reservas comprobadas de estaño 
han aumentado en 8 % , las de zinc en 
54 % y las de cobre en 37%. 

Es importante anotar, sin embargo, 
que la situación financiera de COBIM OL 
se ha venido empeorando en los últi­
mos años con el crecimiento extraordi­
nario de los impuestos, especialmente 
las regalías (Cuadro 6). Entre 1970 y 
1975, los impuestos pagados por CO­
BIMOL pasaron de US$3. 7 a US$46.2 
millones, que en proporción a su valor 
agregado equivalieron al10% y al48%, 
respectivamente. Como resultado, sus 
utilidades después de impuestos se re­
dujeron de US$5 .0 a US$1.1 millones y 
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para financiar sus gastos de inversión 
COBIMOL ha tenido que recurrir (al 
igual que YPFB) a contratar préstamos 
en e l extranjero, que han incrementado 
sus costos de intereses de US$2. 7 a 
US$9.0 millones anuales en el período 
mencionado. Para solucionar esta difícil 
situación de COBIMOL, sería necesario 
revisar la política tributaria del sector, 
para sustituir, por ejemplo, las regalías 
por un impuesto sobre las utilidades . 
Asimismo, sería necesario que la políti­
ca tributaria otorgue incentivos a la 
nueva P'Xploración de reservas en e l 
sec or 

D. Sect or agrícola 

La agricultura ocupa al 62 % de la po­
blación económicamente activa del 
país, pero tiene una participación en el 
PIB de sólo 15 % . Entre 1970 y 1976, el 
sector creció en términos reales a una 
tasa del 4.2 % anual, por encima del 
crecimiento de la población, pero toda­
vía inferior a la del promedio de la eco­
nomía. El poco dinamismo del sector se 
debe al desbalance entre los recursos 
demográficos y agrícolas del país. El 
80 % de la población rural vive en el al­
tiplano y en valles andinos que cuentan 
con sólo un 30% de las zonas cultiva-
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bies del país, mientras el resto de la 
población rural vive en terrenos bajos y 
tropicales , que cuentan con el 70 % de 
las zonas cultivables. Otro factor que ha 
incidido negativamente en el desarrollo 
del sector ha sido el elevado costo de 
comercialización de los productos agrí­
colas. Un obstáculo mayor, sin embar­
go, ha sido el de la barrera idiomática 
entre el español y el aymara/quechua, 
que ha afectado la introducción de téc­
nicas modernas en la producción y ha 
mantenido en aislamiento al campesino 
del altiplano, con una economía de sub­
sistencia que no tiene mayor contacto 
con el sector monetario de la economía . 

Dado que las importaciones de ali­
mentos han pasado de US$15 en 1970 a 
US$56 millones en 1976, es de pensar 
que el país pueda seguir una política de 
sustitución de importaciones . En e l 
caso del trigo, por ejemplo, a pesar de 
que el costo interno de producción (a 
precios de mercado) es superior al in­
ternacional, podría existir la posibilidad 
de sustituir importaciones, siempre y 
cuando ello sea justificable desde el 
punto de vista económico y mientras los 
costos internos de producción (medidos 
al valor de costo de oportunidad para la 
economía) sean menores a los de impor­
tación. El trigo, con importaciones en 
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1976 de US$32 millones, ha demostrado 
posibilidades de eficiencia en la susti­
tución de importaciones desde que se 
han introducido semillas mejoradas y 
precios mínimos garantizados por el 
gobierno al productor. La superficie 
cultivada aumentó de 63.000 a 79.150 
hectáreas entre 1970 y 1976 y los rendi­
mientos aumentaron de 0.6 a 0.9 tone­
ladas por hectárea, obteniéndose un 
aumento total de producción del 60 % 
en el período y una sustitución de im­
portaciones del orden de US$11.3 mi­
llones. 

La política proyectada por el gobierno 
para incentivar la producción en el sec­
tor parece acertada. Ella consistiría en 
incentivar sistemas de comercialización 
que dan mayores márgenes de utilidad 
al nivel del productor; promover pro­
yectos de desarrollo rural integrado en 
areas que incorporen tierras 
cultivables al prceso productivo; pro­
mover una política de precios mínimos 
de sustentación garantizados al produc­
tor; y adoptar medidas fiscales de fo­
mento a las exportaciones agropecua­
rias. Es importante, sin embargo, ano­
tar que actualmente existe control de 
precios sobre la mayoría de productos 
agrícolas, y que su mantenimiento se 
traducirá en desincentivas a la produc­
ción, pues los precios mínimos de sus­
tentación tendrán que fijarse por debajo 
de los precios de libre mercado. De otra 
parte, la competitividad del productor 
agrícola depende en buena medida de 
una política cambiaría que, al igual que 
en el caso de los productores industria­
les, ha colocado al sector agrícola en 
desventaja con las importaciones, ha­
ciendo éstas más atractivas que la pro-

Icción doméstica. 

Las inversiones en el sector han sido 
muy pequeñas en los últimos años al­
canzando sólo al 6 % de la inversión na­
cional bruta entre 1970 y 1976. Para que 
la inversión, y por ende la producción 
agrícola aumente, será necesario que 
las políticas de control de precios y de 
mantenimiento de la tasa de cambio 
sean revisadas y modificadas. 

7 1 

E. Perspectivas 

Las perspectivas de crecimiento de la 
economía boliviana son favorables en el 
mediano plazo (1977-80) y es razonable 
esperar que la tasa de crecimiento en 
términos reales se mantenga cerca a la 
histórica promedio del 6.0 % anual. Los 
precios internacionales de los principa­
les productos de exportación, estaño y 
petróleo, muestran tendencias favora­
bles que mantendrían un elevado ingre­
so fiscal, y una capacidad de endeuda­
miento del país adecuada para conti­
nuar atrayendo capitales externos . 

Las siete variables más críticas que 
influenciarán el crecimiento de la eco­
nomía en el mediano plazo serán el ni­
vel de los precios internacionales espe­
cialmente los del estaño y petróleo; el 
aumento en actividades de explora­
ción minera que permitan incrementar 
la producción de minerales; los resul­
tados de las exploraciones petroleras 
que se vienen efectuando actualmen­
te; crecimiento de la inversión públi­
ca que resulte de la limitación de los 
gastos de funcionamiento y de los sub­
sidios al consumo de hidrocarburos; la 
canalización de la inversión pública 
hacia sectores que permitan aumentar 
rápidamente las exportaciones o redu­
cir las importaciones, especialmente 
en los sectores de hidrocarburos mi­
nería y agricultura; las modificacio:tes 
en las políticas cambiaría y crediticia 
que permitan bajar el nivel de las im­
portaciones, especialmente las de bie­
nes de consumo, y que a su vez per­
mitan elevar la producciórl agrícola 
y agro-industrial; y la política gu­
bernamental de contratación de cré­
ditos externos que conduzca a am­
pliar los plazos promedios de la deu­
da externa y evite en el mediano pla­
zo problemas de liquidez en el repago 
de la misma. 

Se espera que la estructura de la eco­
nomía no experimente cambios mayo­
res en el mediano plazo. Sin embargo, 
conforme a la estrategia sectorial del 
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gobierno incluida en el "Plan de Desa­
rrollo Económico y Social" de Junio de 
1976, se podría esperar un crecimiento 

Inversión 

A. Inversión 

El crecimiento de la economía se 
deb1ó en gran medida al aumento satis­
factorio de la inversión entre 1970 y 
1976 (cuadro 7). La inversión bruta 
total del período (en pesos bolivianos 
de 1970) fue de 16 .3 billones de la 
cual 73 .0 % correspondió a inversión 
pública, o sean 12 billones4 . El aporte 
de inversió n de gobierno fu e cubierto 
en gran medida ( 40%) con créditos ex­
ternos gracias al aumento de la capaci­
dad de endeudamiento del país, indu­
cido por el aumento de ingresos de ex­
portación y la creciente confianza de 
la comunidad financiera internacio-

4 
A diferencia de la m ayoría de las economías la­
tinoamericanas , la inversión pública en Bolivia 
juega un pa pel preponderante. 
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relativo más rápido en los sectores de 
hidrocarburos , agricultura, minería e 
infraestructura básica. 

y Empleo 

nal 5 i6. E l ahorro interno, por otra par-. 
te, creció satisfactoriamente al 15.5% 
anual en términos reales y financió el 
60 .0% de la inversión bruta total en el 
período 1970-75. Como resultado, los 
totales de inversión en el período fue­
ron considerables; en relación con el 
PIE la inversión pasó de 18.0% en 
1973 al 23.0 % en 1975, creciendo en 
términos reales a una tasa del 11.6% 
anual. 

Del total de la inversión en el pe­
ríodo, el 80% se destinó a los sectores 

5 La deuda externa, pasó d e US$477 millones en 
1970 a US$780 millones en 1975. 

6 Al rededor de 50 o/, de los créditos desenbolsa­
dos al país entre 1970 y 1976. Provinieron d e 
fuentes privadas . 
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p1 odm tivo y dt infraestructura y el res 
tante 20% a inversiones en el sector de 
servicios, especialmente del gobierno. 
Cuatro sectort>~ (minería, industria, hi­
drocarburos, y transporte/ comunicacio­
nes) reciLieron dos tercios de la inver­
sión total. Eli los sectores productivos, 
los montos totales de inversión han ve­
J ido crecie1 do a una tasa anual elevada 
(20 % ), especialmente en el sector de 
hidrocarburos donde la inversión creció 
al 51 % anual en términos reales y ab­
sorbió el 23 % de la inversión bruta na­
cional entre 1970-76. El sector agríco­
la, por otra parte, recibió solamente el 
6% de la inve1 sión bruta en el período, 
lo cual refleja explícitamen te la baja 
prioridad que tanto el sector público co­
mo el privado le otorgaron a la agricul­
tura . Finalmente, en los sectores de in­
fraestructura básica, que recibieron 
una porción importante (23 % ) de la in­
versión total en el período , se notó un 
crecimiento relativamente bajo entre 
1970 y 1975 (1.5% anual), motivado tal 
vez por el exceso temporal de capaci­
dad hidroeléctrica instalada. 

73 

B. Empleo 
A pesar de la baja tasa abierta de 

desempleo en Bolivia (3.5% en 1975), 
la subutilización total de la mano de 
obra alcanza proporciones elevadas 
-que el Ministerio de Planeamiento y 
Coordinación estima en un equivalente 
de desempleo del 38% de la fuerza de 
trabajo- debido especialmente al sub­
empleo en el sector agrícola. En 1975, 
la fuerza de trabajo en el país alcanzó a 
2.36 millones de habitantes equivalen­
tes al 42 % de la población total de 5. 6 
millones (Cuadro 8). Es importante no­
tar que esta tas~;t bruta de participación 
del 42% , es bastante mayor a la prome­
dio latinoamericana de solo 32 %, por 
la participación de la fuerza de trabajo 
femenina en el campo 7 y la elevada 
participación de jóvenes y niños me­
nores de 15 años en la fuerza laboral. 
Esta tasa a su vez explica el alto grado 
de su empleo de la mano de obra (es­
pecialmente del subempleo invisible) 

7 En Bolivia, la fuerza de trabajo femenina alcan­
za al 26% de la población total femenina . 
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en el elevado número de personas que 
trabajan una jornada completa pero 
cuya productividad está por debajo de 
su nivel potencial. En el área rural, el 
subempleo se manifiesta en la gran 
masa campesina que vive a niveles de 
subsistencia, y cuya productividad es 
muy baja, y en los trabajadores agríco­
las de mayor productividad pero ocu­
pados sólamente en labores estaciona­
les. 

En Bolivia , el sector agrícola con su 
caracte rística de subempleo elevado, 
ocupa actualmente al 62 % de la fuerza 
de trabajo , hecho que obedece ante 
todo a la poca absorción de mano de 
obra en los otros sectores de la econo­
mía.La minería, industria, hidrocarbu­
ros y transportes/comunicaciones, que 
vienen absorbiendo dos tercios de la in­
versión brutal total, ocupan solamente 
un sexto de la fuerza de trabajo. La falta 
de absorción de mano de obra del sector 
"moderno" de mayor productividad, 
ha traído como secuela, el aislamiento 
de la mayoría de la población del sector 
monetario de la economía . En Bolivia 
en donde la agricultura genera sola­
mente un 15 % del producto interno 
bruto, la población rural constituye to­
davía el 62 % de la población. La nece­
sidad de dedicar una proporción mayor 
de la inversión nacional al sector agríco­
la es cada vez más urgente. 

C. Perspectivas 

7. Inversión 

El crecimiento de la economía en un 
6.5 % anual en té rminos reales , indica 
que las necesidades de inversión lle­
garían (en precios de 1970) a US$625 
millones anualmente, representando en 
tota l US$2.5 billones en el período 
1977 -sos... Estas cifras representan 
a una inversión bruta anual del 21 % del 
PIB, y se comparan favorablemente con 
los niveles ya alcanzados del 19 % en 
1973, 21.8% en 1974, y 21.6 % en 1975. 
En promedio la inversión pública al-

8 Estimación efectuada con base en una relación 
marginal capital-producto de 3: l. 
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canzaría el 70 % del total y la privada 
el restante 30 % . 

Pa ra cumplir con esta s metas, s in 
embargo , será necesario que la inve r­
s ión pública continúe creciendo al 6. 5 % 
en té rminos reales en el período , lo cual 
dependerá de que e l volumen de pro­
ducción petrolera y los ingresos corrien­
tes crezcan por lo menos a esa tasa, y 
de que los gastos corrientes del gobier­
no reduzcan su ritmo de expansión de l 
28 % registrando en 1976, a no más de 
un 12 % en promedio entre 1977 y 
19809 . Esto último será posible sola­
mente a través de una política salarial 
muy prudente. 

Conforme al Plan de Desarrollo del 
gobierno, la inversión bruta hasta 1980 
se orientaría de la siguiente mane ra: e l 
sector productivo utilizaría el 59 % de l 
total (20 % industria , 16 % hidrocarbu­
ros , 10 % agricultura, 8 % minería y 6 % 
construcción) ; e l sector de infraestruc­
tura básica utilizaría el 19 % ; y e l sector 
servicios e l 22 % restante (de los cuales 
13 % correspondería a inve rs ión pú­
blica). 

2. Empleo 

El crecimiento en la fue rza de trabajo 
proyectado por e l Ministerio de Planea­
miento, será de l 2.8 % anual (de 2.4 a 
2. 7 millones de trabajadores ) entre 
1976 y 1980, equivalente, en promedio , 
a 70 .000 trabajadores por año. De ese 
total se estima que el crecimiento de la 
fuerza de trabajo masculina representa­
rá el 70 % . Si e l costo de generar un e m­
pleo se mantiene al nive l histórico de 
1970-75 (de US$6 .900, en precios de 
1976, por empleo), se generarían alre ­
dedor de 360.000 puestos de trabajo con 
la inve rsión estimada y la tasa abierta 
de desempleo bajaría de l actual 3.5 % a 
2.6 % en 1980. El alto nivel de subem­
pleo , sin embargo , se mantendrá casi 
inalterado a menos que e l sector agríco­
la reciba una proporción de la inversión 
más alta que la del 10 % indicada en e l 
Plan de Desarrollo Económico. 

9 Equivalente a un 6 % en términos reales. 
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Moneda, Crédito y Precios 

El rápido crecimiento de la economía 
en el período 1970-76, estuvo acom­
pañado de una fuerte expansión mone­
taria; de una creciente habilidad por 
parte del sistema bancario en la capta­
ción de recursos y otorgamiento de 
créditos; y de una elevación de los pre­
cios bastante apreciable . La mayor par­
te ( 72 % ) de la expansión monetaria del 
período se dirigió a través del sistema 
bancario hacia el sector privado . Este 
hecho motivó un gran desarrollo del 
sector comercial y financiero, que con­
tribuyó con un 27% al crecimiento total 
del PIB en los seis años. El gobierno 
utilizó en el período políticas moneta­
rias contraccionistas que han tenido 
éxito hasta el momento: la inflación 
de 31 % en 1973 y de 63 % en 1974, se 
redujo al8 % en 1975 y al4.5% en 1976, 
gracias a la intervención gubernamen­
tal. 

A. Moneda 

La oferta monetaria sufrió una ex­
pansión fuerte elevándose de $b1.8 
a 8.5 billones de pesos bolivianos entre 
1970 y 1976lo que indica una tasa anual 
de crecimiento del 29% (cuadro 9). 
Del total de la expansión, el 43% fue 
emisión de nueva moneda en su mayor 
parte generada por el ingreso de divisas 
al sector monetario (2 .1 billones de pe­
sos). El resto de la expansión se ori­
ginó por el aumento de operaciones cre­
diticias a través del sistema bancario. 
Los depósitos en cuentas corrientes au­
mentaron extraordinariamente así co­
mo las cuentas de ahorros a 1976. 

B. Cre'dito 

La cartera total del sistema bancario 
aumentó en $b7 .8 billones de pesos en-

tre 1970 y 1976, de los cuales la mayor 
parte (85%) se destinó al sector priva­
do. El crédito al sector público, en con­
traste, aumentó solo $b 1.1 billones de 
pesos en el período, debido a los gran­
des depósitos de los gobiernos locales 
en el Banco Central, que en gran parte 
compensaron los créditos otorgados al 
gobierno central y a las empresas públi­
cas descentralizadas. Los préstamos al 
sector privado, que pasaron de $bl.O 
a $b. 7. 7 billones en el período, fueron 
otorgados principalmente por los 14 
bancos comerciales privados ( 6 extran­
jeros, 3 nacionales grandes y 4 naciona­
les pequeños), que también moviliza­
ron la mayoría (7 5fi_,) de recursos en el 
período. Los depósitos del público en 
los bancos comerciales aumentaron en 
$b2 .8 billones de pesos durante esos 
años. 

C. Precios 

El crecimiento anual de los precios 
fue del orden del 4% antes de 1971. En 
1972, sin embargo, pasó al 7% debido 
al proceso inflacionario a finales de ese 
año, después de la devaluación brusca 
del peso boliviano (de $b12 a $b20 por 
un dólar). En 1973, después de los 
ajustes salariales, la inflación aumentó 
al31~o y en 1974 al63%. El gobierno, 
que empezó a tomar medidas moneta­
rias contraccionistas en 1973, obtuvo 
éxito en el control de la inflación que 
bajó al 8% en 1975 y al 4.5% en 1976. 
Las principales medidas contraccionis­
tas que se adoptaron fueron el estable­
cimiento, en 1973, de un encaje margi­
nal del 70% sobre los depósitos a la vis­
ta, que posteriormente en 1974 se susti­
tuyó por otro del 80 % sobre todos los 
depósitos, el aumento del encaje legal 
del 40 al 45% sobre los depósitos a la 
vista en febero de 1974. 
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Si bien estas medidas contraccionis­
tas han tenido éxito hasta el momento 
en el control de la inflación, es probable 
que en 1977 los precios tiendan a 
aumentar nuevamente debido al au­

mento extraordinario de la oferta mone­
taria en 1976, que se incrementó en 
42% comparado con solo 16% en 1975. 
El dinamismo en la economía ha podido 
absorber hasta el momento el creci­
miento monetario de 1976, reduciendo 
la velocidad de circulación de 7.4 a 6.0 
en 1975-7610. Tanto el aumento de in­
gresos de exportación que se espera en 
1977, gracias al elevado precio del esta­
ño, como el aumento de endeudamien­
to externo por parte de instituciones 
públicas, tenderán a elevar la base 
monetaria creando nuevamente una 
mayor presión inflacionaria. A fin de 
evitar dicha expansión monetaria, pare­
cería necesario que el gobierno busque 
reducir sus gastos fiscales en 1977. 

10 El promedio de velocidad de circulación fue de 
6.4 en 1970-76. 
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D. Perspectivas 

En gran medida el comportamiento 
de la expansión monetaria dependerá, 
como en el pasado, del ingreso de divi­
sas y de la expansión del crédito banca­
rio hacia el sector privado . La política 
salari<1l del gobierno, además, ,afectará 
fuertemente la tendencia alcista en los 
precios . A fin de controlar la presión 
inflacionaria que se observó nuevamen­
te en 1976 (después de la expansión 
monetaria del 42 % en el año), el 
gobierno deberá tratar de reducir sus 
gastos corrientes. Ello será necesario 
debido especialmente a que los meca­
nismos de control de crédito bancario 
ya han llegado a niveles extremos, con 
encajes legales en el 45% y encajes 
marginales en el 80% . La captación de 
recursos del público, que empezó el 
gobierno en el último tiempo, ofrecien­
do tasas de intereses indexadas a la ta­
sa de cambio, pueden llegar a tener éxi­
to en la absorción de liquidez. Sin 
embargo, medidas de política fiscal que 
tiendan a reducir los gastos corrientes 
del gobierno, pueden ofrecer la mejor 
alternativa en el control a la inflación en 
el período 1977-80. 
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Finanzas Públicas 

Las operaciones del gobierno han te­
nido un crecimiento extraordinario 
entre 1970 y 1976 (Cuadro 10). En el pe­
ríodo , los ingresos corrientes del go­
bierno aumentaron en 515 % , los gastos 
c, •rrientes en 465 % y los gastos de capi­
tal en l. 654 %. Este gran incremento en 
las operaciones del gobierno se debió a 
la devaluación efectuada en 1972 que 
permitió obtener mayores ingresos de 
renta interna, y a los elevados impues­
tos a los sectores de hidrocarburos y mi­
nería . Los mayores gastos del gobierno 
han tenido una influencia positiva sobre 
el crecimiento de la inversión bruta na­
cional. A fin de mantener unos ingresos 
fiscales constantes y que no dependan 
altamente del sector externo , será nece­
sario implementar una reforma fiscal 
aún más amplia que la de Octubre 
de 1973. A pesar del crecimiento rá­
pido de los ingresos fiscales en el perío­
do 1970-76, la mayoría (60%) de los re­
caudos fiscales siguen dependiendo del 
sector externo, que es altamente vulne­
rable por su estrecha dependencia al 
comportamiento del precio de solo dos 
productos: estaño y petróleo. 

A. Ingresos publicas 

YPFB y COMIBOL fueron los mayo­
res contribuyentes independientes de 
impuestos recaudados por el gobierno 
central. YPFB ·contribuyó con $4.6 · bi­
llones de pesos (equivalentes al 20% 
del total de recaudos), y COMIBOL con 
$2.9 billones ( 12.6%). El resto de la e­
conomía generó $14.9 billones de pesos 
bolivianos en impuestos al gobierno 
central repartidos así: la renta interna 
(compuesta de los impuestos de venta 
personales y de utilidades empresaria­
les) que contribuyó con $6.9 billones 
(30%) los impuestos aduaneros con 

$5.7 billones (24 .5 % ) y los demás im­
puestos con $2.3 billones (10 % ). 

Es importante anotar que los gobier­
nos locales han venido recibiendo adi­
cionalmente regalías de producción 
que, en el caso del petróleo, alcanzan al 
11 % de la producción bruta en boca de 
pozo. Entre 1970-1976, las regalías 
departamentales del petróleo alcan­
zaron solo a unos $1.5 billones, equi­
valentes a un 6. 7 o/c del total de in­
gresos del gobierno central en el perío­
do . Estas elevadas transferencias de los 
sectores productivos a los gobiernos 
departamE}ntales podrían traer deficien­
cias en la asignación de recursos global, 
ya que el gobierno central no tiene con­
trol sobre las asignaciones que efectúan 
los departamentos. Parecería necesa­
rio, por tanto, que el gobi~rno revise su 
política de pagos de regalías tan eleva­
das a los departamentos, Ó que alterna­
tivamente, el gobierno central delegue 
a los departamentos una proporción 
mayor de sus gastos presupuestales. 

En octubre de 1973, el gobierno llevó 
a cabo una reforma tributaria que mejo­
ró en parte las finanzas públicas, 
pues los saldos en cuenta corriente del 
gobierno central, que tradicionalmente 
venían siendo negativos, arrojaron sal­
dos positivos a partir de 1973. Los obje­
tivos del gobierno en la reforma de 1973 
fueron ampliar la base tributaria, elevar 
el impuesto a las empresas, unificar los 
impuestos personales en uno solo de 
más fácil administración ; y simplificar 
los impuestos específicos sobre bebidas 
alcoholicas . Los efectos de esta refor­
ma, sin embargo, no han tenido éxito 
en modificar la estructura de ingresos y 
la elevada dependencia sobre el comer­
cio exterior. El gobierno ha encomenda­
do recientemente un estudio de reforma 
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fiscal , de mayor profundidad, que se 
espera esté list o a mediados de 1977. 

B. Gasto publico 

El gasto público en el período 1970-
76 alcanzó $27.1 billones de pesos, 
equivalentes anualmente a un 18% del 
PIB . La mayor disponibilidad de recur­
sos en el período ha permitido al go­
bie rno aumentar su presupuesto de in-
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versión desde un 9 % del gasto fiscal en 
1970 a un 24 % en 1976. De esta mane­
ra , dicho presupuesto ha venido cre­
ciendo satisfactoriamente a un 21 % 
anual. Es de anotar , sin embargo , que 
el det erioro en los precios de minerales 
del petróleo podría tener un efecto ne­
gativo en el presupuesto de inversión , 
acarreando demoras en la implementa­
ción de los proyectos en desarrollo . 
Parecería necesario, por tanto , enfocar 
a la brevedad una reforma tributaria 
que le permita al gobierno ampliar su 
base d e recaudo . 

Sector Externo 

El sector externo en Bolivia ha tenido 
un comportamiento singular entre 1971 
y 1976 que en gran medida ha sido el 
motor del crecimiento de la economía 
en esos años . Las exportaciones aumen­
taron en 203 % en el período, debido al 
aumento en los precios de los minerales 
y del petróleo, e indujeron un incre­
mento en transferencias de capital del 
262 (h . Como consecuencia de las mayo­
res divisas disponibles, las importacio­
nes subieron en 211 % . Durante el pe­
ríodo , las presiones sobre la balanza de 
pagos han venido incrementándose a 
pesar de la devaluación en 1972 y han 
tenido que ser contrarestadas por algu­
nas medidas de restricciones cuantitati­
vas a las importaciones. El déficit en 
cuenta corriente , sumado a las salidas 
de capital de corto plazo , totalizó 
US$648 millones en el período 
1971-76. La transfe rencia de capitales 
al país , sin embargo, alcanzó a US$757 
millones y las reservas netas aumenta­
ron en US$109 millones. 

A. Exportaciones 

La economía se benefició altamente 
debido a la triplicación de las exporta-

ciones entre 1970 y 1976, al pasar de 
US$210 a US$601 millones . De ese au­
mento , el 42 % se debió a incrementos 
en los precios de minerales el 41 % a los 
aumentos de producción y precios de 
hidrocarburos, y el17 % a la mayor pro­
ducción agrícola exportable , es­
pecialmente de azúcar, algodón, café y 
maderas. La evolución de los precios 
del estaño y del petróleo fue , sinembar­
go , el factor más influyente para el gran 
crecimiento de las exportaciones. Si 
bien las perspectivas indican que estos 
precios se mantendrán elevados en el 
mediano plazo, la vulnerabilidad del 
sector externo es elevada por su gran 
dependencia de estos dos productos. 
Una política de fomento a las exporta­
ciones agropecuarias en el mediano pla­
zo sería importante para lograr diversi­
ficar las ventas internacionales de 
Bolivia. 

B. Importaciones 

La evolución muy favorable de las im­
portaciones fue posible gracias al com­
portamiento de las exportaciones y 
transferencias de capital. En 1972, sin 
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embargo, el aumento de las importacio­
n es y la salida de capital privado de cor­
to plazo por unos US$50millones, ~edu- · 
jero n en extremo las reservas de d1v1sas 
y obligaron al gobierno a devaluar e.l p e­
so e n un 68%. En 1973 y 1974lasltua­
ción de la balanza de pagos mejoró nue­
vamente no tanto debido a la devalua­
ción sin~ al aumento de precios de los 

. ' 11 t productos de exportacwn , m os. r~n-
do la cue nta corriente un saldo pos1tlvo 
de US$50 millones en 1974, a pesar de 
un crecimiento promedio de las impor­
taciones del 41 % en 1973 y 1974. En 
197 5, las importaciones continuaron su 
impulso y aumentaron nuevamente a un 
ritmo elevado ( 32 %), a pesar de que las 
exportaciones cayeron e~ e~ a~o debi­
do a la co ntraccion econom1ca mterna­
cional12. El saldo en cuenta corriente 
fue negativo y alcanzó la elevada suma 
de US$190.5 millones. A fin de frenar el 
impulso ene! crecimiento _de lasi;nporta­
ciones, el gobierno tomo con exlto las 
siguientes medidas: prohibición tempo­
ral de la importación de vehículos públi­
cos y privados ; prohibición por 2 años 
de la importación de 32 grupos de pro­
ductos, especialmente bienes de consu­
mo· aumento general del 3 % en los 
ara~celes; establecimiento de depósitos 
previos de importación del 25 % por ~2.0 
días y; suspensión de créditos en diVI­
sas para viajes al exterior. Así, las im­
portaciones crecieron solo un 3.8% en 
1976. 

El carácter abierto de la economía 
desde 1971, con pocas restricciones al 
comercio exterior (aún incluyendo las 
establecidas en 1976), ha demostrado 
grandes beneficios. Además de haber 
consolidado la confianza en la economía 
del país, ha conseguido una asignación 
de las divisas relativamente satisfacto­
ria . Del total de importaciones en 1971-

11 El p etró leo aumentó sus precios e n _ un 128_% 
a nua l e n 1972-74 y el estaño aumento su prec10 
e n 74~~ en 1973-74. 

12 La tasa de cambio se m a ntuvo constante a $b. 20.4 
pot un d ó lar, a pesar del exceso de demanda 
po r divisas e n relación a la oferta. 
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76 , e l 79 % se utilizó en bienes interme­
dios y en bienes de capital; el10.4 % se 
utilizó para importación de alimentos: y 
solamente e l 10 .9 % se utilizó para bie­
nes de consumo. 

C. Transferencia de capitales 

De 1971 a 1976 la transferencia de 
capitales al país fue de gr~n magn~t';ld 
(US$757 millones) y supero los def1c1ts 
en cuenta corriente y las salidas de ca­
pitales de corto plazo, permitiendo que 
el nivel de reservas aumentara en 
US$109 millones . La mayor transferen­
cia de capitales (74 % ) ocurrió en forma 
de donaciones y préstamos de mediano 
y largo plazo al gobierno. En segu~do 
lugar estuvieron las inversiones pnva­
das directas con 14 % y finalmente los 
préstamos a entidades privadas con 
12 % . Si bien el crecimiento rápido de 
préstamos al gobierno ha favorecido un 
aumento acelerado del PIB, la reduc­
ción que ha ocurrido en los plazos de los 
préstamos podría acarrear proble~as 
en el servicio de la deuda en el mediano 
plazo . Los créditos de bancos privados y 
de proveedores, que se caracterizan por 
plazos relativamente cortos , alcanzaron 
el 48.4 % del total de los préstamos en 
el período 1970-76 (Cuadro 11). El plazo 
promedio de los créditos contratados, 
se redujo de 24 años en 1971 a sólo 13.8 
años en 1976; paralelamente, los plazos 
de gracia bajaron de 5 a 3.8 años. En 
1976, el servicio de la deuda externa al­
canzó ya a US$102 millones , equivalen­
te al 19% del total de exportaciones del 
país. Como los plazos de repago han 
venido acortándose , la proporción del 
servicio de la deuda externa en relación 
a las exportaciones tenderá a elevarse. 
Esta situación podría traer problemas 
difíciles de resolver si los precios del es­
taño o petróleo llegaren a bajar en el 
mediano plazo. 

D. Política cambiaria 

En 1972 año de presiones sobre la 
balanza de' pagos, las reservas de divi-
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sas se redujeron a un nivel inferior a los 
US$20 millones y el gobierno decidió 
devaluar , pasando la tasa de cambio de 
$12 a $ 20 pesos bolivianos por un dó­
lar. Debido a que la relación en Bolivia 
entre las importaciones y la producción 
total es elevada, la devaluación brusca 
del 68 % indujo un aumento considera­
ble sobre los precios . Los salarios, en 
poco tiempo, se fueron ajustando a la 
subida de precios y aumentaron nue­
vamente la presión inflacionaria, con el 
resultado de que el índice general de 
precios subió en 83.7 % entre 1973 y 
1976, contrarrestando el impacto de la 
devaluación de 1972. 

Una nueva devaluación podría traer 
otra v1 ·z alzas de precios que, como en 
el caso de 197 2, contrarrestarían los 
efectos buscados en la devaluación y la 
situación final podría ser similar a la 
que existe actualmente . Pero de otra 
parte, la pérdida en la posición compe­
titiva de los sectores productivos con 
relación a las importaciones, conti­
nuara aumentando las presiones sobre 
la balanza de pagos y los sectores pro­
ductivos tendran cada vez menores po­
sibilidades de sustituir, importaciones o 
de generar exportaciones. Parecería ne­
cesario, por tanto, estudiar la conve­
niencia de enfocar una política cambia­
ría de indexación gradual de la tasa de 
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cambio a la relación entre los precios 
domésticos e internacionales, que no 
traiga un cambio brusco en la tasa de 
cambio o en los precios internos sino 
que mas bien, tienda a mantener una 
relación constante o de mejoría entre los 
costos internos y externos. Esta tasa de 
cambio flexible, ademas de que res­
tringiría las importaciones a un nivel 
mas adecuado, induciría un crecimiento 
mas rapido de los sectores productivos, 
especialmente de la agricultura que tie­
ne las mejores perspectivas para gene­
rar empleos y mejorar la distribución 
del ingreso . 

E. Perspectivas 

La evolución de la balanza de pagos 
dependera fuertemente del resultado 
dl· las actuales exploraciones petrole­
ras. Con base en los obtenidos hasta el 
presente, el BID estima que la produc­
ción petrolera sobrepasaría los 150.000 
barriles diarios a fin de la década, pro­
ducción que permitiría aumentar sus­
tancialmente los ingresos de exporta­
ción. En el sector minero las perspecti­
vas de exportación también son favo­
rables desde el punto de vista del com­
portamiento de los precios. En marzo 
de 1977, el precio del estaño subió a un 
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nivel record 13 superando aún los pre­
cios e levados de 1974. Desde el punto 
de vista de la producción, sin l'mbargo, 
sera necesario que el país haga un es­
fuerzo en la exploración de nuevas re­
se rvas. 

A una tasa de crecimiento de las ex­
portaciones del 12 % (en comparación 
con la de 25 % entre 1973 y 1976) es­
tas se acercarían a los US$1.000 millo­
nes en 1980, lo cual facilitaría lograr un 
crecimiento de la economía del 6.5 % 

13 La libra de estaño fina pasó desde US$3.44 a 
mediados de 1976, hasta US$5.0 en marzo de 
1977. El déficit de producción mundial a fines 
de 1977 se estima en 22.000 toneladas, eq uiva­
le ntes a un 11.5% del consumo mundial. 
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anual entre 1977 y 1980.Los requisitos 
de importaciones, por otra parte, au­
mentaran gradualmente en el perío­
do al13 ',. ; anual en términos nominales, 
pasando de unos US$708 a US$1.150 
millones en 1977-80 . Asimismo , los 
pagos de intereses aumentarían de 
US$50 a US$1 00 millones en los tres 
años y e l lleficit en cuenta corriente 
aumentaría de US$170 a US$236 millo­
nes en el período. Como las amortiza­
ciones de créditos externos se eleva­
rían de US$\:JO a US$147 millones, las 
necesidades de nuevos créditos ex­
ternos det Jeran aumentar de US$260 
a US$37 5 millones en 197 7-80, si se 
quiere mantener constante el nivel de 
reservas de divisas que existía a finales 
de 1976. 




