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i. INTRODUCCION

El presente documento tiene por objeto medir el componente
cuasifiscal del déficit del sector publico para el periodo 1986-
1990', de esta forma se podrd ver la importancia de este déficit
Y sus implicaciones para la politica econdmica.

El objetivo asumido en el presente estudio se orienta a vislumbrar
la problemdtica referente al déficit cuasifiscal desde 1la
perspectiva de aclarar 1la actividad parafiscal, el déficit
cuasifiscal, analisar la metodologia de medicién asi como los
principales factores que inciden en su determinacién.

Sin duda la medicidén del déficit cuasifiscal para un periodo mas
largo, por ejemplo para toda la década del 80, permitiria tener
mejores elementos de juicio acerca de las caracteristicas de esta
variable y su significado en cuanto al rol que jugé en los
desequilibrios macroecondmicos a 1los que estuvo sometida 1la
economia boliviana. Empero, esto no siempre es posible debido
principalmente a problemas de informacién financiera existentes
para el periodo 1980-1986, particularmente en los periodos de
elevada inflacién e hiperinflacién por las que atravesé 1la
economia.

Por otro lado, el periodo de referencia gue abarca el presente
estudio corresponde a una etapa muy particular, donde los objetivos
de estabilizacién fueron priorizados y donde la economia boliviana
experimentd cambios estructurales que se diferencian claramente de
las caracteristicas generales en las que se desenvolvié en 1la
década de los setenta y primeros cinco anos de la década de los
ochenta. Esta situacidn permite establecer un indicador de déficit
cuasifiscal, casi totalmente diferente en sus componentes de aquel
gue se estableceria para los periodos anteriores a 1986.

Respecto a 1la metodologia del trabajo acerca del déficit
cuasifiscal, los procedimientos sequidos se refieren a:

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

b) Calculo del nivel del DCF.
c) Andlisis de su comportamiento y

d) Elaboracion de determinantes del cambio en el DCF.

' para 1990, se incorpora una proyeccién sobre la base del
resultado observado para el primer semestre y la informacién
contenida en el programa financiero. Por otra parte, la informacion
correspondiente al periodo 1986 fue en cierta nedida estimada.
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2. EL DEFICIT CUASIFISCAL EN LA ECONOMIA BOLIVIANA

2.1 rClementos conceptuales del déficit cuasifiscal

2.1.1 La actividad "pParafiscal"

La definicion de la actividad "parafiscal" se convierte en el punto
neurdlgico de cualquier estndio que trate la problemiatica del DCF.
Al respecto existen diferentes opciones que en suma pretenden
aproximarse a la naturaleza de este tipo de operaciones en las
instituciones financieras publicas.

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

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

a) Ejercer el privilegio exclusivo de la emisidén monetaria.

b) Regular el valor externo de la moneda y el equilibrio en 1la
balanza de pagos del pais.

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

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

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

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

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

a) Actividad parafiscal como operacién realizada por el Banco
Central gque no corresponde a sus funciones monetarias
claramente definidas.



3

b) Actividad parafiscal que en principio se considera como
operacién monetaria, sin embargo tanto el origen de su
accionar como el destino final es determinado por 1las
necesidades reales de financiamiento al Sector Riblico No
Financiero (SPNF), convirtiéndose en este sentido
indirectamente en actividad parafiscal.

2.1.2 Déficit cuasifiscal (DCF)

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

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

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

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

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

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

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

e) Operaciones de mercado abierto no necesariamente con fines de
regulacién monetaria, sino con caracteristicas fiscales o de
financiamiento del déficit del SPNF.
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f) Operaciones de redescuento con fines no de regulacién
monetaria, sino con otros como ser el de estabilizacién de
precios, de asistencia a bancos o instituciones publicas con
fines sociales, etc.

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

Las actividades parafiscales siendo un reflejo de la sujecién de la
politica monetaria a la fiscal, estdn enraizadas principalmente en
el hecho gue la Banca Central en un proceso paulatino comenzé a
asunir algunas funciones que estdn fuera de 1la esfera de
actividades monetarias. De este modo, la Banca Central incurre
tanto en los gastos provenientes de estas operaciones como en los
ingresos de esta naturale:za.

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

2.2 Jresencia del déficit cuasifiscal en el caso bolivizno

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

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

Por una parte, el déficit ha tenido su origen debido a que los
ingresos financieros provenientes de las lineas de crédito de estos
programas no siempre fueron superiores a los costos financieros y
administrativos, en razén al establecimiento de tasas de interés
subsidiadas. Por otra parte, se evidencia 1la otorgacién de

Z Un caso tipico es el traspaso a la cuentas del Tesoro
General de la Nacidn, de las pérdidas cambiarias del Banco Central
durante el periodo 1982-1985.
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transferencias al sector privado debido a la no recuperacién del
capital, como causa de la elevada y persistente cartera en mora de
los créditos administrados por la banca especializada estatal,
situacién que se agudizé durante la década del setenta y primer
guinquenio de los ochenta.

En la actualidad las operaciones de financiamiento de desarrollo
del Banco Central ya no se basan en tasas de interés subsidiadas.
Pero aun tienen 1la caracteristica de constituir créditos de
fomento, son financiados con recursos provenientes de organismos
internacionales de financiamiento tales como el BID, Banco Mundial,
USAID, etc. asi como con recursos propios del Banco Central.

Durante los periodos de alta inflacién e hiperinflacién 1960-1965
y 1982-1985, un componente que influyd en el déficit cuasifiscal
fué la otorgacion de divisas por parte del Banco Central tanto al
sector privado como al sector publico a un precio inferior al de
mercado, debido a la utilizacién por parte del gobierno de 1la
politica cambiaria con fines de estabilizacién.

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

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

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

Posteriormente estas operaciones, con la enisién de 1los
Certificados de Depésitos del Banco Central (CDs) y el inicio de
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las operaciones de mercado abierto, fueron eliminadas debido a que
los bancos empezaron a coclocar sus excedentes de liquidez en 1la
compra de Certificados de Depdésitos. El costo que representa el
pago de intereses por la colocacién de los CDs, constituye una
fuente reciente de creacién del déficit cuasifiscal.
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3. MEDICION DEL DEFICIT CUASIFISCAL
3.1 Operaciones del sector piblico financiero

A objeto de tener una idea del resultado operativo devengado del
sector piblico financiero para el periodo 1986-1989, vy
consecuentemente del sector publico consolidado, en la presente
seccién se incorpora un resumen de las operaciones contables del
sector financiero de carédcter piublico.

El resumen expresa los ingresos totales asi como los gastos, tal
como viene en sus estados financieros devengados (ver anexo 1).
Las cuentas de ingresos Y gastos que se anotan asi como el
resultado contable, serdn consideradas como referenciales, a partir
del cual se estudiaran aquellas partidas que tienen interés para el
objeto del presente documento.

CUADRO 1

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

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

Ingresos totales 50.9 217.0 95.8 223.7

Gastos totales 56.0 229.0 116.2 244.3

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

Ingresos totales 208.3 i72.6 212.8 224.7

Gastos totales 135.5 268.6 168.3 254.9

. Saldo global BCB 72.8 -96.0 44.5 -30.2
3.SALDO GLOBAL SPF 67.7 -108.0 24.1 -50.9
4 .DEFICIT SPF/PIB (%) -0.92 1.26 -0.24 0.42
5.DEFICIT SPNF/PIB 6.5 8.2 6.6 5.5
6.DEFICIT SPC/PIB 5.58 9.46 6.36 5.92

- —— — - . —— - T P G U Y — — —— T > T T WD s Bl . . L T — S — —————— T - ——— —— o =

FUENTE: Estados contables del Sector Piblico Financiero, elaborado
por Banco Central de Bolivia y UDAPE, anexo 1.

1. Comprende al Banco del Estado, Banco Minero y Banco Agricola.
2. Incluye las operaciones de financiamiento de desarrollo

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

Como se puede observar, los déficits del sector piublico financiero
llegan a niveles moderados en términos del PIB. Por otra parte, las
operaciones contables del sector financiero estatal, durante los



tltimos cuatro aflos no necesariamente arrojaron resultados
deficitarios, asi los afios 1986 y 1988 presentaron superavits que
alcanzaron a 0.9% y 0.2% del PIB respectivamente. El periodo donde
se aprecia el mayor nivel de déficit representa 1987 con 1.3% del
PIB.

A fin de explicar los resultados presentados, se va realizar un
comer.tario de las principales caracteristicas de las operaciones
llevadas a cabo tanto por el sistema bancario de caracter publico
como por el Banco Central.

3.2 consideraciones acerca del resultado operativo del

sistema bancario estatal

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

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

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

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



CUADRO 2

RESUMEN DE_INGRESOS Y GASTOS DEL SISTEMA BANCARIO PUBLICO
(en milones de Bs corrientes)

- — T — — " B D —— > ——— — O . G = Y e G W G P M G D € D G G G D D T I . G G . I Sha D G D W S W

s — . T O S G - — - —— — T - P T 0 G O S P W W — G G D G - G5 G . T W > - S — —

1.BANCO DEL ESTADO (BE)

Ingresos totales 24.5 162.3 27.8 128.1

Gastos totales 23.7 160.0 40.6 124.7

Saldo global BE 0.8 2.3 -12.8 3.4
2.BANCO MINERO (BM)

Ingresos totales 8.7 27.0 23.4 42.2

Gastos totales 8.4 25.5 22.0 41.6

Saldo global BM 0.3 1.5 1.4 0.6
3.BANCO AGRICOLA BAB)

Ingresos totales 17.7 27.7 44.6 53.3

Gastos totales 23.9 43.5 53.6 78.0

Saldo global BAB -6.2 -15.8 -9.0 -24.7
4.SISTEMA BANCARIO PUBLICO

Saldo global SBP -5.1 -12.0 -20.4 -20.7

S G . Dl T G G G W S CEr S > CA3 - G 3 P WD GI W e CT GU e T G G G G S D S e T TR G2 SR SO N AR CEA G GED W S - D =

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

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

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

Las pérdidas debidas a la cartera irrecuperable, significaron
transferencias de capital del sector piblico al sector privado
ocurridas en el pasado, principalmente por el manejo de los
programas de crédito de fomento. En realidad corresponderia imputar
estos costos, como parte del déficit cuasifiscal ocurrido en el
pasado, periodos que en el presente trabajo no son considerados.
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En relacién a las cifras de 1989, sus magnitudes se hallan
explicadas por el traspaso al Banco del Estado de diversas
operaciones que antes eran realizadas por el Banco Central, estas
operaciones tienen relacién con los depdésitos y uso de recursos del
sector publico, asi como con el manejo de lineas de crédito
refinanciado o de desarrollo en el interior del pais.

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

El Banco Agriccla de Bolivia, a pesar de ser reestructurado y
capitalizado en varias oportunidades, no ha logrado mejorar sus
indices de rentabilidad y solvencia en la magnitud esperada, debido
a rroblemas estructurales gque enfrenta. La tdltima asignacién de
capital fue en 1987, a través de la subrogacién de su deuda con el
exterior y con el Banco Central, por un monto equivalente a Sus.
64.2 millones.

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

privado.

Ia anterior situacién, no permite al BAB contar con suficientes
recursos propios para llevar a cabo sus operaciones normales y esté
exigido permanentemente a recurrir a nuevos financiamientos ya sea
del Banco Central o del exterior. En la practica, el BAB se
encuentra en situacidén casi permanente de quiebra debido a los
resultados financieros negativos obtenidos de sus actividades de
créditos de fomento, por lo cual las operaciones de este organismo
implican costos que representan déficits cuasifiscales. Al igual
gue el Banco del Estado, el Banco Agricola, a partir de 1987 empezd
a realizar una serie de previsiones para reducir su cartera
irrecuperable. Estos gastos de previsién son los que precisamente
explican los resultados deficitarios observados durante el periodo
de andlisis. En junio de 1987, la cartera en mora ascendia a 62.4%
del total y la cartera irrecuperable a 55.6%, las previsiones
realizadas alcanzaron a 29.0 millones de Bs. en 1987 (25% de 1la
cartera total), 42.0 millones en 1988 y 47.0 millones en 1989. Para
1986 por su parte, la prevision para cuentas incobrables alcanzé a
12.6 millones de Bs.
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3.3 XZesultado Operativo del Bzpce Central de 3olivia

3.3.1 Karco referencial

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

Las operaciones ligadas al manejo de las reservas internacionales

presentan resultados superdvitarios en los afos que no hubo pago de
servicio sobre credito de corto plazo. En estas operaciones se
encuentran los intereses ganados sobre depésitos externos, 1los
ingresos financieros por convenio de crédito reciproco, comisiones
sobre venta de divisas, diferencias cambiarias y la revaluacién de
las reservas en oro y plata y los costos financieros provenientes
de las obligaciones externas de corto plazo.

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

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

Sin 2embargo, con la aplicacién del Decreto Supremo 21660, se
determina pasar el riesgo de la no recuperacion del capital
enteramente a los intermediarios financieros, instituyéndose ademas
la otorgacidon de créditos sélo con claisula de mantenimiento de
valor y/o en moneda extranjera. Consecuentemente la tasa de interés
queda indexada a la variacién del tipc de cambio; la tasa de
interés que cobra el Banco Central a las ICI's resulta ser la LIBOR
y en general supera al costo financiero de las diferentes lineas.
Los intermediarios financieros por su parte, pueden cargar sobre la
LIBOR hasta un maximo de cinco puntos porcentuales.

Las operaciones ligadas al crédito interno al sistema financiero,
representan ingresos para el Banco Central y comprenden
fundamentalmente los intereses y comisiones sobre créditos
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documentados, los intereses scobre créditos al sistema financieroy
los intereses por sobregiros en la cuenta de encaje legal.

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

Las operaciones de mercado abierto desde 1987 a través de‘la
emisién de certificados de depésitos (CDs), constituyen costos para

el Banco Central. La presencia de los CD's y el uso de estos para
alcanzar 1las metas del programa finaciero, nivel deseado de
reservas internacionales netas y composicién de los activos del
Banco Central, obedece tanto a fines de regqulacién monetaria como
a desequilibrios fiscales. Como se verd posteriormente, el costo
por el pago de intereses debido a la emisién de CDs a pesar de su
poca magnitud, de 1987 a 1989 ha sido creciente, lo cual indica un
signo de alarma gue merece ser considerado en el disefio de la
politica econdmica futura.

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

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

RIN + G, + SF, = BM + OME + G, + SF, + ROy (1)

Donde:

RIN= Flujo de las reservas internacionales netas

G, = Flujo del financiamiento del BCB al gobierno

g};= Flujo de los préstamos del BCB al sector financiero
BM= Cambio en la base monetaria (no remunerada)

OME= Flujo del sector externo en el pasivo (obligaciones en
. M/E)

G = Flujo de las cuentas del SPNF en el BCB (depésitos)
S%;= Flujo de 1las obligaciones del BCB con el sector

financiero. Comprende inmovilizaciones remuneradas como

las operaciones de mercado abierto (CDs) y las exigidas

por el BCB a las entidades financieras (encaje legal)
RO = Resultado operativo del BCB

Precisando la ecuacién (1) a un mayor grade de desagregacién
obtenemos la siguiente expresién:

ROy = i* * RIN + ig" * G+ ig* * G, + id* SF, + id" * SF,
- (gig * OME + icd * CD's + ir * EM + LB + ODR + CA + AD
+ C + 0) (2)
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AX RIN......Ingresos por intereses devengados por las reservas

ig" * G ......
lgx*c.x......

idx * st' LR I ]

internacionales netas.

Ingresos por intereses de los préstamos al SPNF con
recursos internos.

Ingresos por comisiones de los préstamos al SPNF
con recursos externos

Ingresos por intereses y comisiones de 1los
préstamos de desarrcllo al sector financiero.

i@" * SFn......Cobro de intereses por préstamos de liquidez

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

ir * EM....... Remuneracién de efectivo minimo en ME y MNMV

ILBiveeeeeoneo
ODR.cccecescs
CAiveecccens
GAD...ceeoes
GAM.....cc.
OCA...cccvee
AD.icececanne

Cc..c.ooo'..

0-...00.0..0

3.3.2

Pérdidas por liquidacién de bancos

Otros depodsitos remunerados

Costos administrativos que comprenden:

Gasto administrativo por operaciones de desarrollo
Gasto administrativo de moneda y crédito

Otros costos administrativos

Actualizacién y depreciacién activos fijos
Castigos por transferencias irrecuperables al TGN
Otros egresos netos

Andlisis del resultado operativo del BCB

A fin de observar el comportamiento de las finanzas del BCB se
recurre al siquiente cuadro resumen:
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CUADRO 3
RESULTADO OPERATIVO LEVENGADC DEL BCB (1)

(En wiles de belivianos)

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

DESCR:PCION 1936 (2 1987 1988 1989 199¢ (3)
C/0.CAM. S/D.CAM. C/D.CAK. S/D.CAM. C/C.CAM. S/D.CAM. C/D.CAM. S/D.CAM. C/D.CAM. S/5.CAM.

- TOTAL INGRESOS 198,991 32,394 155,294 51,883 195,858 95,376 172,642 87,532 51,368 34,220
1. RIK Reserv.Int.Netas 181,856 15,259 125,792 22,381 153,435 ©£53,953 140,505 55,395 38,508 21,360

2. GIC Sector Pub.Nc Finan. 6,412 6,412 14,155 14,155 20,786 20,786 9,692 9,692 &, 776 4,774
3. SF Sistema Finzxiero 2,605 2,605 13,005 13,005 15,737 15,737 17,800 17,800 6,145 6,145
4. Otros 8,118 8,118 2,362 2,342 5,900 5,900 4,645 4,645 1,941 1,941
TOTAL EGRESOS 121,198 25,863 245,417 76,B%% 132,020 124,687 213,672 136,582 223,285 81,201
1. RIK 72serv.int.ketas 91,335 0 168,523 0 59,720 52,387 142,864 65,776 177,704 35,621
2. Liguidacion Bancos (] 0 38,610 38,410 11,910 11,910 o 0 0 0

2. (riGgig Obligac. en M/E 0 ] 0 0 6,161 6,161 4,153 4,153 1,894 1,894
4. OCR Otros Dep.remumerado 0 0 0 0 957 957 1,785 1,785 1,999 1,999
5. tbSied Int.Cert.Deposito 1,785 1,785 3,608 3,608 17,683 17,663 23,642 23,642 25,622 25,422
6. AD Actueliz.y Depreciac. 25 25 (&,214) (6,214) (3,008) (3,008) (7,539) (7,539) (1,422) (1,422)
7. C Cestig.irans.irrec.TGN 896 896 14,568 14,568 0 0 0 0 483 483
8. otros 1,512 1,512 157 157 4,013 4,013 515 515 13 12

9. CA Gastos Administrativo 25,645 25,645 26,385 26,365 34,604 34,604 48,252 48,252 17,092 17,092

fuente: Banco Centra! de Bolivia, Estudios Economicos ) )
(1) No incluye las operaciones de financiamiento de desarrollo, C/D.CAM.significa que incluye diferencias cambiarias,

S/D.CAM implica que no inciuye diferencias cambiaries.

(2} Estimado
(3) Observado 1 semestre

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

Si se excluyen estos conceptos incorporados en la cuenta de
Diferencias Cambiarias (segunda columna en cada periodo del cuadro
3), la evolucién del resultado de operaciones del BCB entre el ano
1986 y el primer semestre de 1990, demuestra una tendencia
negativa, pasando de un superavit de 2.5 millones de boliviancs a
un déficit de 47 millones en el primer semestre de 1990.

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

...................................................................................................................
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El resultado déficitario del afio 1987, tiene su explicacién en los
gastos transitorios ligados a. la liguidacién de bancos, cuyo
efecto neto 1mp11c6 una pérdida para el Banco Central. Este costo
fue incurridoc ain en 1988, constituyendo en total una pérdida de
50.3 miilones de Bs. (aprox1madamente Sus 24 millones).

Por otro lado, a diferencia de afios anteriores en gue los gastos
administrativos representaban el mayor porcentaje de los egresos,
en 19887 estos descendieron en su participacién, lo cual se explica
por la reestructuracién administrativa que llevo a cabo el ente
emisor.

El reultado deficitario de la gestién 1988, tiene su explicacioén en
dos aspectos. Primero, en la aparicidén de los costos por intereses
sobre la colocacién de CDs gue constituyen el 14% del total de
gastos y segundo, por los gastos transitorieos relacionadcs aidn con
la liquidacién de bancos.

En el ano 1989, el céficit tiene relacifén con tres conceptos: e«
primere tiene gque ver con el pvago de la deuda externa de corio
plazo gue tiene la institucidn debide a los crédltos obtenidos del
Fondo Monetarieo Internacicpal y del Fondo Andimo de Resexva 2a:
apeyo de Balanza de Pagos, el Bance Central tuvo gue evegar 1
concepto de intereses 64.5 millones de Bs. {Sus 24.0 rﬁ;;@me”bo Aeghe
coacepteo se traduce en el compor t@mﬁ@nt@ necative de lac
operaciones iligadas a las reservas ltternacianalea netas.

El sequndo concepto, se halla relaclionadeo con los intersses paqaﬁaﬁ
por Ja eolocacidén de Chs y gue en esta gestién alcanzan ya al 17
del total. El creciniente de los gastos adwinistrativos constituye

el ltercer conceptn gue expilca o7 notable déficit operacional
registrado en 1989,

Finalmente, el resuliado déficitario observado en los prinerocs seis
meses del presente afio, se encuentra explicado bdsicamente por el
peso de los intereses pagados sobrs el endeudamiento internc via
colocacién de CDs (31% del total), zungue el servico de la deuda
externe continda afectando adversamente las finanzas del Banco
Central.

3.4 Medicidn del déficit cuasifiscal: 1988619880

Se mide el déficit cuasifisczl como la diferencia gque existe entre
los gastos erogados y los ingresos recibidos por las instituciones
financieras piblicas, precisamente debido a 1la ejecucién de
aquellas actividades denominadas parafiscales.

El déficit cuasifiscal puede ser medido en términos de devengado o
de caja. E1 déficit cuasifiscal es devengado, cuando se considera
la totalidad de los ingresos ganados y 1los gastos incurridos
independientemente de cue sean efectivamente cobrados o pagados,
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esta forma de medicién coincidird con el impacto de estas
actividades sobre el patrimonio neto de 1las instituciones
financieras publicas. Por su parte, el déficit cuasifiscal de caja
serd cuando se considera sé6lo los ingresos y gastos efectivamente
cobrados y pagados.

En el presente trabajo, se estima el déficit cuasifiscal para las
gestiores 1986-1990, siquiendo el criterio de déficit devengado. Se
estima el déficit cuasifiscal calculando los costos netos en gque
han incurrido el Banco Central de Bolivia y el Banco Agricola en la
realizacion de las actividades parafiscales. Las operaciones de los
Bancos Minero y del Estado si bien tienen componentes parafiscales,
estan mas bien inspiradas en operaciones bancarias y comerciales,
por lo que no se considerardn en la medicién del déficit
cuasifiscal. ‘

El punto de partida para el cdlculo de DCF proveniente del Banco
Central fue el resultado operativo, el mismo que fue agrupado por
tipo de operaciones correspondientes a los del balance de esta
institucién, posteriormente se procedié a la seleccién de los
componentes (tanto activos como pasivos), en funcién de 1la
definicidén de la actividad parafiscal previamente estabiecida.

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

Las actividades de 1los bancos centrales son fundamentalmente
monetarias y cambiarias, sin embargo, las circunstancias histéricas
que se constituyen en condicionamiento del 4&mbito de
desenvolvimiento de estas instituciones, han "exigido"™ que se
ingrese a otro tipo de actividad que no tiene relacién directa con
las nonetarias.

En estas circunstancias, la perspectiva que se adopta en el momento
de definir las operaciones del Banco Central ccmo componentes del
déficit fiscal, puede ser realizada con un criterio amplio o
restringido. El1 criterio amplio se refiere a la incorporacién de
actividades gque no son de indole monetario, es decir las
operacicnes relacionadas tanto con el financiamiento del déficit
fiscal como con la actividad bancaria. E1l criterio restringido en
cambio, s6lo incorpora las operaciones referentes al ambito fiscal
directa o indirectamente. (Ver cuadros 4 y 5)

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

a) Los costos financieros del Banco Central »rovenientes de la
emisién de certificados de depésitos (CDs). Estos costos son



b)

c}

e}

£

g)

h)

Lude
K
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medidos por los intereses pagados por el Banco Central a la
tasa promedioc de descuento contratada.

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

Los gastos incurridos por el Banco Central, debido a 1la
asistencia de bancos en liquidacién. las cifras en este caso
corresponden a la estimaciodn del costo neto en gue incurrié el
ente emisor, como diferencia entre los pagos realizados por
las obligaciones de los bancos en guiebra y las recuperaciones
futuras tanto de cartera como de venta de activeos fijos.

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

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

Los ingresos por intereses sobre créditos otorgados al SPKNF.

Los ingresos por intereses netos sobre préstamos de liquidez
al sistema financiero.

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

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

os costos administrativos del Bance Agricola por el manejo
22 desarrcllo especizlizado. La medicién en este
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caso, corresponde tambien a los gastos totales realizados por
el banco en servicios personales, servicics no perscnales y
materialss y suministros. .

k) ias transferencias otorgadas por el sanco Agricoula al sector
privado, debido a la cartera irrecuperable. Este costo es
medido por el monto de previsiones para cuentas incobrables
realizadas en cada gestién.

3.4.1 Déficit cuasifiscal coasclidado

El cuadro que sigue, resume la estimacién del déficit cuasifiscal
sequin las operaciones antes mencionadas.

CUADRD &
RESUMEN DE LA ESTIMACTON DEL DEFICIT CUASIFISCAL: 1935-1950
(en miles de Bs)

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

CONCEPTO 1986 1987 1988 ‘!989 1990 (1)
1.intereses CDs del BCB (2) 1.785 3,608 17,663 23,642 56,522
Det cusl Remuner.encaje 6,365 2,185
2.1ntereses Crod.BCB a SPNF €6, 412) (16,1553 (20,624) (9, 315) (6,513)
3.Int.Net . Cred.BCB Sist.Fin. 0 (220) €1,653) (948)
4.Trensferencias del BCB 896 52,978 11,910 1] 483
5.Gtos.Financ.netos F.Des.BCB 3,369 (5,527) 8,332 (20,613) (23,119)
6.Gtos.Acmin.BCB Fin.Desarr. 3,089 3,945 3,164 3,942 3,651
7.Gtos.netos Operacion BAB 6,951 25,210 43,105 13,590 1,570

bDel cual Transf.Cart.irrecu. 12,625 29.032 41,998 46,963 16,536
8.DEFICIT CUASIFISCAL (ampiia) ¢.678 656,059 63,330 9,593 31,656

Menos: 3.Int.K.Cred.Sist.Fin. 0 0 €220) (1,653) (%8)
9.DEF.CUASIFISCAL (Restring.) 9,678 66,059  £€3,550 11,266 32,604
10.PI1B (millones de Bs) 7,345.6 8,554.8 °9,211.0 12,077.2 14,416.5
11.0CF Cemplin)/PiB (X) 0.13 0.77 $.62 -0.08 0.22
12.0CF (restringida)/PiB (%) 0.13 0.77 0.62 0.09 0.22

FUENTE: BAKCO CEMTRAL DE 8OLIVIA y UDAPE,
Notas:
(1) Cifras proyectadas sobre (a base de la informscidn observada en el primer
semestre y le infor=acién del progrema finenciero.
(2) Los intereses para 1985 corresponden & los intereses pagados por valores emitides
para la seguridad social con las mismas caracterfstices que los CDs
- Corresponde a la diferencie entre los intereses pagados por of~ns depdsitos
y los intereses recibidos por préstamos el sistema finencierc.
Corresponde a les pérdidas por la liguidacién de bencos y las transferencias
al Tesorc General de ls Hacidn.
Corresponde & la diferencia entre los intereses pagados por los recursos
externos y los ingresos recibidos por el financiemiento de deserrolio.
Corresponde & los gastos administrativos de las Gerencias de Desarrollo y
Honeda y Crédito.
- Corresponde & la diferencia entre el total de gastos financieros y
sdministrativos y los ingresos financieros por el cré&dito de desarrollo.

ﬂO:l!bu

Como se puede apreciar, curante el periodo 1986-1990, el déficit
cuasifiscal en el caso boliviano, basicamente se debidé a gastos
transitorios realizados por el Banco Central como consecuencia de
la asistencia a bancos en quiebra y a transferencias de capital del
Banco Agricola hacia el sector privado producto de su cartera
irrecuperable. Al margen de estas pérdidas, existe un componente
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permanente en el déficit cuasifiscal y gque es motivo de
preocupacién, el costo por intereses que proviene de la emisidn de
CDs del 3anco Central, aspecto que seré analizado mds adelante.

Los gastos transitorios del Banco Central y las transferencias del
Banco Agricola, se hacen evidentes en los dltimos tres anos, cuando
a partir de 1387 en el marco de la liberalizacién de precios y a
través del Decreto Supremo No.21660, se trata de sanear el sistema
financiero y por tanto 1las finanzas de 1las instituciones
financieras estatales.

En este entendido, como ya se habia marifestado, fueron declaradas
en quiebra cuatro instituciones financieras comerciales y un banco
especializado (Banco de la Vivienda). Con el fin de mantener la
confianza del pitiblico en el sistema financiero, el Banco Central
tuvo que asistir a los acreedores de estos bancos y producto de las
mayores obligaciones gue el retorno de sus activos, incurrié en un
costo neto que se erogd en los anos 1987 y 1988, representando
alrededor de $us 24 millones.

Con relacién a los gastos netos de operacién de las actividades de
financiamiento de desarrollo del Banco Agricocla, se puede apreciar
que las pérdidas, sobre todo de los afios 1987 a 1989, se deben
fundamentalmente a las transferencias de capital provenientes de la
cartera irrecuperable. Si se deducen estas transferencias, las
operaciones del Banco Agricola podrian presentar en algunos
periodos resultados superavitarios.

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

Es decir, como consecuencia de la aplicacién del Decreto Supremo
menciorado, las finanzas del Banco Agricola paulatinamente irian
mejorando ya que quedd liberado de 1la mayor parte de sus
obligaciones y se instituyé 1la otorgacién de créditocs con
mantenimiento de valor. Esto podra ser apreciado en la estimacién
gue se realiza m&s abajo para 1990. No obstante, como se manifestod
antes, el elevado grado de morocidad observado en su cartera
continuarda incidiendo adversamente sus finanzas en el futuro.

Sin duda, en 1las actuales circunstancias el componente mas
inportante del déficit cuasifiscal resulta ser el costo neto
incurrido por el Banco Central en el pago de inter=ses por la
emisidn de CDs. Como se puede ver en el cuadrc No.4, este costo fué
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creciendo, en 1989 respecto a 1988 en 33% y entre 1950 y 1989 en
139%.

Por dltimo, los gastos retos de operacidn de las actividades de
financiamiento de desarrollo del Banco Central, constituyen un
componente gue esta incidiendo p:-sn_tlvamente en las finanzas del
ente emisor en los dos tudltimos afios, lo que se explica por 1la
aplicacién de 1la Nueva Politica Econdmica, que elimino 1la
ot>rgacién de crédito subsidiado por parte del Banco Central.

Se recordard que se determiné pasar el riesgo de la no recuperacién
del capital enteramente a 1los intermediarios financieros,

instituyéndose la otorgacién de créditos sélo con claisula de
mantenimiento de valor y/o en moneda extranjera. La tasa de interés
que cobra el Banco Central a las JCI's resulta ser la LIBOR y en
general superz al costo financiero de las diferentes lineas.

3.4.2 Ccéliculo del déficit cuasifiscal del BCB

Los efectos del periodo hiperinflacionario gue tuve lugar en
Bolivia entre los afos 1983-85 se reflejaron en la inestabilidad
cambiaria, en la pérdida de reservas internacionales, en tasas de
J.nteres reales negativas y en incontrolables niveles del déficit
.L_Lbbd.l., factores gque en suma debilitaron 1la intermediacién

financiera.

Desde fines de 1985 a través de la implementacién de la "Nueva
Pelitica Econdémica"™ como parte del programa de estabilizacién de la
economia, el pais entré en un dificil procesoc de control de los
desequilibrios externos e internos.

Esta etapa de estabilizacién impuso nuevas normas al funcionamiento
del sistema financiero, donde al Banco Central se le otorgd no sélo
ciertas potestades sino también, se introdujo restricciones en las
acciones monetarias. En estas circunstancias, se llevd a cabo una
politica monetaria y crediticia activa a través de la regulacioén
del voiumen del crédito y de la liquidez del sistema bancario,
influyendo de este modo, a un nivel de demanda agregada gque
propicie el desenvolvimiento de la economia, preservando al mismo
tiempo las copdiciones de eguilibrio del sector externo y 1la
estabilidad de precios. Para ello, se introducen instrumentos de
regulacién monetaria como los Certificados de Depdsito, a2 través de
las operaciones 3e mercado abierto.

Con la finalidad de realizar este tipo de actividades se crea la
subgerencia de operaciones de mercado abierto, gque tiene como
funcidn orincipal ejecutar las actividades de mercado abierto en
sus diferentes instancias, incluyendo 1la emrisién de valiores,
redenciodrn, liquidacién y otras transaccicnes, efectuar proyecciones
del volumen de las operaciones para evaluar su impacto en la
economia, asi como promover la formacidén de un mercado de valores.
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La colocacidén de los CD's c=e realiza tanto a través de la Bolsa de
’alores como de la Subgerencia de las Operaciones de Mercado
Abierto mediante subasta ptblica, facilitando de este mcdo el nivel
de colocaciones. '

La implementacioén de este instrumento de regulacién moneteria fue
orientada a retirar el exceso de liguidez del publico o de los
barcos, mantener la yosicidn de reservas internacionales, mejorar
la captacidn de depésitos (politica activa de las tasas de interés)
asi como también financiar los deseguilibrics fiscales captando
recursos del sector privado.

En forma simulténea a la aplicacién de instrumentos estabilizadores
de la eccnomia, se 1inicid el proceso de fortificacion de las
oneraciones de fomento a los sectores productivos, encaminande las
estructuras

productivas hacia la reactivacidn, en un contexto de liberalizacidn
de tasas de interés.

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

De los componentes del resultado operativo del Banco Central,
fueron seleccionados los conceptos que se consideran relacionades
con las actividades parafiscales. En térrminos simbélicos el DCF se
puede expresar de la siguiente manera:

DCF, = ig" * G+ ig" * G + id" * SF, + i" * SF, + idc * CD's + LB
+ ODR + €
DCF, + ROD = DCF,

El célculo del déficit cuasifiscal del BCB para el periodo 1986-
1990, se resume en =21 cuadro 5.
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BE-1CIT CUASI - FISCAL DEL BANCO CEWTRAL DE BOLIVIA (En miles de bolivianos)

T T

1986

1987

19

1990

FLUJO &RUAL FLUJO ANUAL FLUJO ANUAL FLUJO ANUAL FLUJD ANUAL*

L R T T O I i vew

INGRESOS 6,412.00 14£,355.00 21,801.00 12,753.00 $,860.00
1. 1:3-SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO 6,412.00  14,155.00 20,624.00 9,315.00 6,513.00
a) Ing. con Recurses Internos 6,612.00 12,010.00 20,116.00 8,707.00 6,056.00
Ingr. p/Ints. s/cart sector pdblico 6,412.00 12,010.00 20,116.00 8,707.00 6,056.00

) Ing. con Recursos Externos 0.00 2,165.00 508.00 608.00 4£57.00
ingr. p/ints RiC-IDA 0.00 2,145.00 508.00 608.00 457.00

2. ING.SISTEMA FIKANCIERO 0.00 0.00 1,177.00 3,438.00 3,347.00
<) Ing. con Recurscs Internos 0.00 0.00 1,177.00 3,438.00 3,347.00
Ingr. p/ints. s/cart sistema financ 0.00 0.00 1,177.00 3,438.00 3,347.00
EGRESOS §,467.00 58,867.00 31,735.00 27,019.00 60,985.00
3. LIQUICACION BANCOS 0.00 38,410.00 11,910.00 0.00 0.00
«. OTROS £EPTSITOS REMUNERADOS 0.00 0.00 957.00  1,785.00 2,399.00
rgresos ints s/fdepésitos bancar.os 0.00 0.00 957.00 1,785.00 2,399.00

5. INT.CERTIFICADOS DE DEPOSITO 1,785.00 3,608.00 17,643.00 23,642.00 56,522.00
by Egresos Intereses CDs 1,785.00 3,608.00 17,663.00 23,642.00 56,522.00

6. CASTIGOS DE TRANSF, IRRECUPERABLE TGN 896.00 14,568.00 0.00 0.00 483.00
7. GASTOS ADK. MOXZDA Y CREDITO 1,786.00 2,281.00 1,205.00 1,592.00 1,582.00
8. SUPERAVIT (DEFICIT) CUASI-FISCAL 1,945.00 (44,712.00) (9,934.00) (14,265.00) (51,126.00)

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

G. FINKAMCIACION PARA DISARROLLO (1) (4,672.00) 3,863.00 (10,291.00) 18,263.00 21,040.00
a) Ingr.p/Comisién financ. Argentine 215.00 425.00 460.00 8561.00 256.00
b} Ingr. p/ints y Com.s/finsn/desarr. 1,6401.00 10,981.00 10,523.00 8,934.00 3,225.00
€} ints. n=tos p/financ. desarrollo {4,985.00) (5,879.00) ¢19,315.00) 10,818.00 19,638.00
dY Zactaz Rdminictrativos Geren Begarr, €1,302.00) (9,664.00) (1,050,00) (2,250,003 (2,072,680}
10. DEFICIT CUAS!-FISCAL AMPLIA 2,727.003 (40,849.00) (20,225.00) 3,997.00 (30,085.00)
HINTS: 2 OPERAC. SISTEMA “INANCIEROD 0.00 0.00  1,177.00  3,435.00 3,347.00
MAS: 4 OTROS DIPOSITOS REMUNERADOS 0.00 0.00 957.00 1,785.00 2,399.00

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

(1) En el rubro de Financiacién p/Desarrollo no se dispone de informaci6n a nivel trimestral.

Ahora bien,

* Las cifras del 11 SEM/9C son proyectadas.

las razones por las gue fueron incluidos estos

conceptos dentro del DCF fueron las siguientes:

a)

b)

Ingresos por intereses y comisiones de »réstamos al SPNF con
recursos externos e internos (G).

La incorporacién de este componente en el cdlculo del DCF se
debe a 7ue los organismos del SPKRF contabilizan los intereses
por préstamos fiscales en el gasto corriente, lo gue implica
la nec=2sidad de registrarlos como los ingresos por parte del
BCB.

Ingresos por intereses y comisiocnes de préstamos al sector
financiero cor recursos internos y externos (SF).

Este componente del DCF incluve las prestacicnes por lia fal%a
coyur.tural de 1ligquidez al sector bancaric, caie es una
operacidn ccntraria &i gasto gie re realliza por la colocacidn



C)

d)

£)

g)
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de CD's <cuando los intermediarios <firancieros poseen
excedentes de liquidez. Es decir que 1los préstamos por
liquidez que en principio son instrumentos monetarios se
incorporan en el DCF, debido a qgue ésta es una operacién
simétrica a la esterilizacidén de fondos gque presenta 1la
colocacidn de los CD's.

Liguidacién de bancos (LB)

El componerte de liquidacién estd incluido en DCF, debido a
gque se constituye en una pérdida gque hubiera sido
criginariamente de los depositantes de las entidades
financieras gquebradas y que finalmente asumié el estado de
acuerdo a la Ley General de Bancos Yy una Resoluciodn

Ministerial.
Transferencias irrecuperzbles TGN (C)

En este concepto, se considera la pérdida originada al Bance
Central por la decisién del gobierno de declarar irrecuperable
los fondos que en su momento le fueron otorgados al Tesoro
Gzneral de la Nacion (TGN).

Depésitos remunerados por las operaciones de acreditivos
(ODR) .

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

Egresos netos por intereses provenientes de la emisidn de los
certificados de deposito (CD's).

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

Resultado de las operaciones de desarrollo

La incorporacién de este rukro obedece a la finalidad de
fomento de las actividades productivas para le gque fue creada,
con el ranejo de prograris especiales de creéedito. Estas
operaciones son administrzdas por el BCB y tienen un sistema
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de contabilidad especifico y separado del resultado operativo
del BCB.

3.4.3 anélizis del déficit cuasifiscal del BCB

Respecto a la evolucién del déficit cuasifiscal durante el periodo
considerado, podemos afirmar que éste observa un comportamiento no
uniforme, donde el origen se lo encuentra en 1la aparicién
coyuntural de algunos factores transitorios que ejercieron presién
negativa sobre su nivel, como ser la liquidacién de bancos y los
castigos de transferencias al TGN. Es asi que después de un
déficit pequeno de 2.7 millones de bolivianos en el afio 1986 se
llegé a uno de 40.8 millones de en 1987, debido principalmente a
que en este periodo se llevé z cabo la ligquidacién de bancos que
constituyé el 63% del total de egresos, ademds de la transferencia
al TGN de un monto inportante de recursos.

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

En las gestiones 1989 y 1990, las operaciones de desarrollo
empiezan a mostrar resultados favorables, debido a los crecientes
montos recibidos por ccncepto de intereses provenientes de la
colocacidn de recursos nuevos, situacién que esta incidiendo al
logrc de menores niveles de déficit cuasifiscal; incluso el aho
1983 permitidé alcanzar un relativo superavit de 4 millones de Bs.

La notable variacién de DCF entre 1989 y 1990, se explica
fundamenta.mer.te por el costo proveniente de la colocacién de los
CDs, el mismo que se elevd de 55.7% en 1988 hasta aproximadamente
el 90% del total de gastos provectados para el cdlculo del DCF.

En lo gue se refiere a la totalidad de los ingresos, éstos
observaron un incremento muy inferior a la evslucidén de los gastos.
El elementc mas importante desde la déptica de los ingresos fueron
los intereses provenientes de 1los préstaros al SPNF, cuya
participacién dentro del total de los ingresos tiene una tendencia
descendente de 54.5% en 1988 a 66.0% en 1990.

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

E1l mecanismo de otorgamiento de recursos de origen interno al
sector publico es el siguiente:
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a) Préstamos fiscales como un crédito excepcional por el periodo
de cancelacioén rnayor a los 90 dias, previa disposiciodn legal.

b) Créditos en cuenta gue se constituye en zdelantos en cuenta
corriente, en vista de los futuros ingresos presupuestados de
la institucién prestataria. Esta forma de cubrir 1las
Jeficiencias transitorias del TGN por parte del BCB no puede
exczder del 10% del presupuesto destinado al gobierno central
ademds de que el plazo de cancelacién de esta obligacidn
interna no deberia exceder mds de 90 dias y en todo caso,
estar efectivizada antes del término del respectivo ejercicio
fiscal. Esta forma de otorgacion de crédito es propia para el
TGN y tuvo vigencia hasta 1985, donde los saldos acumulados
Lhasta esta fecha fueron transferidos a los préstamos fiscales.

Debido a la reducida capacicad de pago que caracteriza al TGN
ésta institucién se constituye en el principal deudor moroso
del BCB dentro del SPNF, ya que la participacién de su saldo
deudor respecto al total significé £5% durante los afos en
andlisis.,

El nivel del saldo deudor de los préstamos fiscales otorgados
por el BCB a las instituciones piublicas tuvo una tendencia
creciente (2.5% de tasa de crecimiento anual), demostrando gque
se sigue contravendo nuevos créditos frente al minimo nivel de
anortizaciones y existiendo el riesgo de la no devolucion de
estos fondos.

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

1586 411.7
1887 408.6
1988 417.1
1989 450.8
1890 453.1

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

Dentro del total de la mcra del SPNF hasta el primer semestre de
1920, la administracién central significé el 99.8% de los recursos
otorgados en moneda nacional y con mantenimiento de valor.

Dentro del componente de ingresos financieros recibidos del sistema
financiero se considera los intereses pcr préstamos por liquidez al
sistema bancario. Estos ingresos, se constituyen en el segundo
rubro de importancia creciendo su participacién, lo gue en parte
puede ser explicable tanto por la evolucidén de los préstamds por
liquidez como por la elevacién de la tasa de redescuento.
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En relacién al resuitado de ias cperacicnes <e la Gerencia de
Les~rrollc se destacan los ingresos per 1os cr2ditos refinanciados.
El FCB edninistra diTerentes lineas de crédito de fuazntes externas
r’3ID, CAF, <=anco Mundial y otros), percibiendo por estas
cpe_aciones una comisién (en promedio 1%), canalizando a su vez
estocs recursos a los sectores productivos a través de los ICI's.
¥l difer=ncial entre la “zsa de inter3s del préstamo original (gue
raria entre 4 y 6 ¥ anual) y la del représtamo a las ICI's (LIBOR)
se contabiliza en forma separada, de manera gque posterinrmente se
adiciona al resultado de las operacicnes del BCB.

Ern. los at~os 1987-90 el BCB recibid en tctal 280.7 millones de Sus.
como cCaessnbolsos externos colccando a las ICI's 417 millones de
Sus. (316.4 millones en moneda extranjera y 100.6 millones en
mon.eda nacional).

Recursos de Financiamiento de Desarrollo
(Millones de Sus.)

Desemb.Ext. Fdos.Prop. Colocaciones

ICI*ts
1987 43.8 36.7 64.4
1588 135.0 23.6 147.2
1589 166.7 36.2 150.8
1690 35.3 4.1 54.6

La participacién de los ingresos per intereses y comisiones sobre
financiamiznto de desarrollo con racursos propios, evidencidé una
tendencia descendente a lo largo del periodo, debido a la politica
del Banco Central de operar fundarantalmente con recursos externos,
de manera gue no se presione a la emisién monetaria.

La liquidacion de bancos en los afios 87 y 88 significd una pérdida
neta de capital para el BCB de 50.3 rillones de Bs. (24 millones de
Sus). Del total de las obligaciones de lecs bancos en liguidaciédn,
los pasivos con los depositantes significaron 12.7% y se pudo
resarcir aproximadamente un 70% del total de las obligaciones en
razoén a la recuperacion de los activos.

3.5 El déficit cuacsifiscal para 15990

Sobre la base del resultado financiero devengado del BCB y BAB para
el primer semestre y las previsiones para el sequndo, se proyecto
€l nivel del déficit cuasifiscal para el presente afio gque alcanza
a 0.22% del PIB {cuadro 4).

El deéficit cuasifiscal previsto para el 1990, se halla explicado
casi en su totalidad por el costo que proviene de las operaciones
de emisidn de CD's. En 1989 la pérdida rapresentd sélo el 0.20% del
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PIB, en cambio en los primeros seis meses de 1990 se ha
incrementado a 0.31%, lo cual denota un dinamisino en la utilizacién
de este instrumento bdsicamente por el wmavor volumen de
colocaciones.

En relacidén al resultado de las operacicnes de financiamiento de
desarrollo del Banco Agricola, experimentd una mejora considerable,
en vista d= que esta institucidén especializada, no estd corriendo
con los costos financieros relevanes ya que la mayor parte de sus
obligaciones pasaron al Gobierno Central. La pérdida obsexvada se
debe de nuevo, exclusivamente a las transferencias de capital
realizadas al sector privadec en a%encién a la cartera
irrecuperable.
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Con el obieto de explicar el cambic de los componentes vy su
incidenciaz en el déficit cuasifiscal, en esta seccidén se aplica la
metodologia desarrollada por Marshall y Schmidt acerca de los
determinantes del déficit fiscal en el documento "Un marco
analitico-contable para la evaluacién de la politica fiscal en
América Latina®.

Como se podra recordar, durante el periodc 1987-1990 en el caso
boliviano, el déficit cuasifiscal astuvo explicado en gran parte
por gastos transitorios del Banco Central relacionados cen 1la
liguidacién de bances y por transferencias del Banco Agricola al
sector privado resultado de la cartera irrecuperable. Por esta
razén, la metodologia de los determinantes se aplica basicamente
como un ejercicio, para el periodo 1987-1990, mds gque como un
instrumento para descomponer periodo tras periodo los factores que
incidieron en los cambios observados en el déficit cuasifiscal
global.

Con este objetivo, se preparé el cuadro &6 donde se descompenen 1
diferentes conceptos de ingresos y gastos de operaciones que dan
lugar al déficit cuasifiscal en variables que las determinan®.

CUADRO 6
COMPONENTE CUASIFISCAL DEL DEFICIT - SECTOR PUBLICO FINANCIERO BOLIVIANC
(comoc percentaje del PIB y determinantes en terminos nominales)

CORCEPTO 1986 1987 1988 1989 1990 (1)

}. IHGRESCS 0.4761 0.6253 0.5215 0.9290 0.7440
Intereses Firanc.Des.BCB 0.1481 0.2452 6.2110 9.398¢% 0.3982
Tipo de cambio oficial 1.90 2.06 2.35 2.49 3.78
int.y Com.Fin.BCB $us 5,727 10,200 9,65 17,89 18,653
Tase de Interes 6.95 7.61 8.4 .34 2.70
saldo Financ.Aplic.BCB 82,402 134,039 108,995 192,204 184,145
intereses s/credito SPNF 0.0873 0.9655 0.2020 0.07719 0.0452
Tipo de cambio oficisl 1.90 2.06 2.35 2.69 3.18
Int.y Com.Fin.BCB $us 3,375 6,883 &, 775 3,461 2,048
Tasa de Interes 9.98 10.31 16.71 11.16 11.35
Saldoc Financ.Aplic.SPNF 33,832 66,793 81,972 31,024 18,045
Int.y Com.Fin.Sist.Financ. 0.0000 0.0000 €.0115 0.0285 0.0232
Tipo ¢2 cambio oficial 1.90 2.06 2.35 2.69 3.18
Int.y Com.Fin.BZB $Sus 0 0 501 4,277 1,053
Tesa de Int.y Comis. 14.97 15.56 14.95 15.06 15.1
Saldo Financ.Aplic.S.F. 0 0 3,350 8,481 6,970

“ La informacién contenida en el cuadro 6, permitiria aplicar
la metodologia de los determinantes para cualquier par de ahos
comprendidos entre 1986 y 19S0.
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CUADRO € (Continuacién)
COMPOKENTE CUASIiFISCAL DEL DEFICIT - SECTOR PUBLICO FINANCIERO BOLIVIANO
(como porcentaje del PIB y determinantes en terminos nominales)

COLCEPTO 1986 1987 1988 1989 1990 (1)

Int.y Com.Fin.Des.BAB 0.2407 0.2146 6.0870 0.4246 0.2774
Tipc de cambio oficial 1.90 2.06 2.35 2.69 3.18
Int.y Com.7in.BAE Sus. 9,305 8,927 4,216 19,051 12,577
Tasa de Irt.y Comis. 11.95 12.61 13.41 14.31 14.70
Saldo Finmanc.Desar.$us 77,865 70,792 31,440 133,129 85,556
Int.ganados por RIN CDs. 0.0000 0.0000 0.0000 ¢.0000 0.0000
Tipc de cambio oficial 1.90 2.06 2.35 2.69 3.18
Int.ganados RIN CDs.Sus. 0 0 985 1,581 1,275
Tasa de Interes ¢.00 6.60 7.73 7.22 €74
Saldo prom.CDs en $us 3,062 12,750 21,895 18,919
11. EGRESOS G.6078 1.3974 1.1417 1.0084 0.9636
Int.Fin.Ext.desarrollo BCB 0.1940 0.1806 0.2926 0.2281 0.2379
Tipc de carbio oficisl 1.90 2.06 2.35 2.60 3.18
Int.Fin Ext.8C6 RE Sus. 7,500 7.513 12,712 10,236 10,783
Tasa de Irteres 4.10 4.10 L.79 5.14 5.30

Seldo Fivenc.Ext.Aplicado 183,116 183,238 265,527 199,085 203,476
Int.C.Dep.Remun.BCB S.Fin. 0.0000 ¢.0000 0.0094 0.0148 0.0166

Tipc de cambio oficial 1.90 2.06 2.35 2.69 3.18
Int.s/0.0ep.Remun.Sus 0 0 407 663 754
Tasz de Interes 6.85 7.173 7.98 9.47 9.87
Saldo Depositos Aplicado 5,103 7,003 7,643
Int.y Com.Fir..Des.BAB 0.1088 0.0275 0.002s 0.0069 0.0260
Tipo de cambio oficial 1.90 2.06 2.35 2.69 3.18
Int.y Com.Fin.Ext.BAB Sus. 4,206 1,144 109 mn 1,180
Tasa de Int.y Comis. 6.95 7.61% 8.41 9.31 9.70
Saldo Finenc.Aplicado 60,516 15,029 1,295 3,336 12,164
Gastos Admin.Fin.Desar.BCB 0.0421 C.0461 0.0510 0.0326 0.0254
pPrecio promedio 100.00 114.58 132.91 153.08 176.04
volumen de bienes 3,089 3,443 2,380 2,57% 2,080
Gastos Admin.Fin.Desar.BAB 0.0546 0.1424 0.1054 0.1413 0.1476
Precio promedio 100.00 114.58 132.91 153.08 76.04
Volumen de bienes 4,014 10,634 8,095 11,150 12,086
Traenferencias del BCB 0.0122 0.6193 0.1166 0.0000 0.0034
Tranfs.Cartera Irrecup.BAB 0.1739 £.33% 0.4713 0.3889 0.1147
Tasa Previs.Ctas.incobrab. 11.2 29.0 48.1 47.2 16.0
Cartera periodo pasad> 112,650 100,025 87,244 99,530 103,300
intereses por (Ds 0.0243 0.0422 0.1730 G.1958 03.3921
Yipe de cambic oficial 1.90 2.06 2.35 2.69 3.18
‘nrereses por CDs Sus 939.5 1,734.4 7,515.2 8,783.6 17,774.2
Tasa2 prom.descuento 13.85 14.40 14 .80 15.10 15.0¢
Saldo promedio de CDs &,783 12,184 5C,778 58,170 118,495
J11. DEFICIT CUASIFISCAL 0.13.8 0.7722 0.6202 0.0794 0.2196

P18 real (precios de 1986) 7,345.6 7,536.6 7,759.7 7,970.7 8,201.9

Deflactor Implicito PIB 109.00 113.51 131.59 151.52 \75.77

FUZNTE: BANCO CENTRAL DE BOLIVIA y UDAPE, sobre la base de tz informacion
contable del sistema financiero publico, Anexo Nc. S.
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Los ingresos y costos finencieros se descomponen en tres elementos:
Saldo deudor o acreedor relevante expresado en moneda extranjera
sobre el cual se aplican los intereses, la tasa media de interés
contratada y el tipo de cambio. Esta ultima variable se incorpora,
en razén a que la mayor parte de las transacciones financieras de
la economia boliviana se encuentran dolarizadas, consecuentemente
las tasas de interés se hallan contratadas en moneda extranjera. De
esta forma los ingresos y costos financieros previamente son
transformadas en ddélares.

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

La metodologia de los determinantes del cambio en el déficit, trata
de explicar los factores que incidieron en el cambio del déficit
como proporcién del PIB. El principio sobre la gque se basa, es en
la descomposicién de la variacién total del déficit debido a los
cambios experimentados en las variables denominadas determinantes.
La férmula aplicada es como sigue:

D/PIBE + & -

nilh 4 D
HLH ’ an

\ i1 Ay
't“ i+ 7
donde:

D= Nivel de déficit nominal
PIB= Producto interno bruto nominal

d= Cambio porcentual en el nivel de déficit nominal
pib= Cambio porcentual en el nivel del PIB nominal
R= Factor de residuo gue incorpcra las segundas diferencias y los

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

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

Considerando estos cuatro elementos que son los determinantes del
déficit como proporcién del PIB, la férmula quedaria expresada como
sigue:

(D/FIB)t = (D/PIB)

vq (1L +g-1-y-p+R)

donde:

g, i, v, p = Son los cambios porcentuales de los gastos totales,
de los ingresos, del producto real y del nivel de
precios, respectivamente. Es decir son los

determinantes del cambio experimentado en el
déficit como proporcidn del PIB, desde el periodo
(t-1; rasta el pericdo t.
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Este principio se aplica a cada una de las partidas de ingresos y
gastos en que se descompone el déficit cuasifiscal. Muchas
variables que constituyen cdeterminantes, aparecerdn en diferentes
partidas, un ordenamiento de estas variables permitira capturar la
incidencia de las wismas en el camkio del déficit total.

El cuadro que sigue, resume las incidencias de las diferentes
variables en el cambio del déficit cuasifiscal entre los periodos
1987 y 1990.

CUADRD 7
INCIDERCZIAS DE LOS DETERRIKATES DEL CAMEJO EX EL DEFICIT CUASIFISCAL
(como porcentaje del PIE y determinantes en terminos nominsles)

CONCEPTO 1987-90
1. VARIABLES DE POLITICA (0.9514)
Tipo de cambio oficial (G.2049)
Tasa [nt.R.Fin.Des.BCB (0.0598)
Tasa Int.R.Fin.Des.BAB (0.0356)
Tasa Int.P.Fin.Des.BAB 0.0000
Tasa int.s/Cred.BCB a SPWF {0.0168)
Tasa lat.s/Cred.BCE S.Fin, 0.0000
Tasa Int.s/0.Dep.S.Financ. 0.0000
Tasa prom.descuento CDs 0.0018
Tasa Prev.Ctas.Incob.BAB (0.1522)
Saldo Financ.Aplic.SPRF 6.1208
volumen gasto Admin.BCB (0.0183)
Volumen gastc Admin.BAB 0.0194
“ranferencias del BCB (0.6159)
I11. VARIABLES EXOG.EXTERNAS 0.0728
Tase Int.Fin.Des.Ext.BC3 0.0528
Financ.Des.Externc BCB 0.0199
II1. VARIABLES ENDOGENAS €0.1633)
Saldo Fin.Des.Otorg.B8CB €0.0953)
Saido Fin.Des.Ctorg.BAB (0.0448)
Saldo Fin.Des.Recib.BAB (0.0052)
Saldo Fin.BCB a S.Financ. (0.0232)
Salde prow.00n en X5 °.820C
Saido promedic CDs total 0,3420
Saldc C.Dep.S.Fin.en BCR £.0168
Trecio promedic Gios.BCB 0.8247
Frecic promecic Gtos.8AE 0.6764
Carters BAB pariooc pasant J.0171
FI8 resl L.0882)
beflactor Implicito PIB (0.4235)
IV. RESTD DE FACTORES 0.4993
V. TCTAL VARIACION DCF (G.5526)
DEFICiT ANTERIOR 0.7722
DEFICIT ACTUAL 0.2196

FUENTE: S8ANCO CENTRAL DE BOLIVIA y UDAPE, sobre La base de la
informacion contabie del sisteme financiers piblico.
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con el objets de conoccer los factores de politica econdmica, los de
origen externo y los factores endogenos gque han dado lugar al
cambioco en =21 déficit cuasifiscal, las variables han sido
clasificadas en cuatro grupos:; variales de politica, variables
exégenas externas, variables enddégenas y resto de factores dgue
tienen relacién con ia parte residual de la descompesicidén de los
diferentes conceptos del déficit cuasifiscal.

Ias varlabples de politica ewpresan las acciones del gebierno en
materia de politica monetaria y fiscal. También se hallan
incorporadas en este grupo las transferencias del Banco Central
otorgadas al sector privado relacionadas con la liguidacidén de
bances, asi comc la tasa de previsidén para el castige de las
cuentas incebrables velacicnadas con 1a cartera en =ora del Banco
Agricola.

Las variables exdégenas externas, estén sxpresadas késicamente Row
la tasa de interés internacional scbre créditos de desarrcilo y wor
el financianiento externo gue recibe el Banco Central.

Las variables endégenas en cambic, se refieren a todos los factores
cgue estén relacionados con el coeomportamiento de los agentes
........... Y economia interna en general, dentro de éstos s
puecde sefalar por ejemplo 21 montu de CD’'s efectivamente demandados
por el publico, el nivel de precios promedio de la economia, los
montos de financiamiento de desaryolle demandados por 1os sectores

productivos, etc.

Como se observa en el cuadre 7, la disminucién en el deéficit
cuasifiscal de 1987 a 1990 estuvo explicado badsicamente por los
factores de politica, destancdndose dentro de éstos el descenso en
la asistencia del Banco Central a los acreedores de los bancos
quebrados, la disminucidén en la tasa de previsioén para cuentas
incobrables del BAB, el tipo de cambioc y el manejo de ias tasas de
interés del financiamiento de desarrocllo.

El primer aspecto, estrictamente no constituye una wvariable de
politica, su presencia se debe a la woiuntad del gobierno &n
preservar la confianza del publico en ei sistema financiereo y la
mayor parte de los costos por este concepto se erogaron en 19&7.

El segundo aspecto, tiene gue ver con las aplicacidén del D.S. 21660
gue instituyé el aumentoc en la tasa de prevision para el BAB
precisamente en los afos 1987 a 189, regularizandose
posteriormente esta tasa para 1990.

Los factores externos, jugaron un papel contrario a las variables
de politica. En efecto, la incidencia ce éstos tiende a incrementar
el déficit gue se hakiz cokbservado en 1987, destacdndose la tasa de
interés pagada por el Banco Central por el financiamiento externo,
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asi como el monto de desembolsos externos para financiamiento de
desarxreolle

En relacidn a las variables endégenas, su incidencia en el déficit
cuasifiscal fue el de aminorar su nivel a través del pericdo
considerado. Los factores mds importantes para este efecto
censtituyeron los saidos de financiamiento de desarroclle, el nivel
de precios y el comportamiento dei producto real. Sin embargeo, @i
comportamiento de la variable salde promedio de colocaciones de CbDs
en el publico, ha sido un factor gue ha incidido negativamente
tendiende hacia el crecimiento del déficit cuasifiscal.

Los wayores desemdoisScs DLergados tanty vor ¢, Banco Central ¢oao
per el BRBanco Agrlcola por concepto de créditos de desarrolio,
tienen su expiicacién en el aumento de disponibilidad de recursos
externoz gue recibidé el pais ¥y la mayor demanda por rmarte del
secier productivo. Consecuentemente, los ingresos fFinaneleros de
aetas ;DSE ‘tuciones mejcraron notablemente en yelacidn a Llos
costos, wa Jue los préstamos nuevoes cel %amga &enua,J 21
condiziones no subsidiarias empezaron a dominar las opervaciones ¥

9

las opligaciores del Banco Agricola paulatinamente pasaron a

constituir pasivos del gobierno.

21 comportamisnto sefialado anteriormente tiene relaclidn tante con
ia evolucidén del producto real como con la del nivel de »recios.
Desde 1987, 1a actividad econdmica empezd z meiorar, de manera gue
el crecimiento observado en 1las diferentes actividades en un
contexto de estabilidad, influyd positivamente en Zas finanzas del
sector publico financiero, contrario a 1o acontecidoc durante los
primeros cinco anos de la década de ios ochenta.

£,2 Implicaciones de politica escondmica fel défiecit
cuasifiscal

$.2.1 Les variables de politica en lus determinantes
del cambio er el déficit cuasifiscal

En relacidén a “as variablas de colitica gue nan afzctado al cambio
en el déficit cussifiscal furants =1 peri ‘odo 1387-31990, es
necesario realizar o8 siculentes cousntarioss

En primer lugar, tal como se tiene definido 1 dé icit cuasifiscal
(criterlo amplie), la politica cambiaria ha cidido positivamente
hacia el logro de un menor nivel de aeflcgt cuasifiscal, como
consecuencia de gque casi la totaliidad de 1los prestamos se
encuentran contratados con clusula de mantenimiento de valor. Esto
es gue el régimen de tipo de cambio administrado ha permitido tener
mé&s ingresos que costos en las actividades parafiscales, asi 1lo
manifiestan los resultado del cuadro 7 acerca de los determinantes
en 2l cambio del déficit cuasifiscal.
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La leccién que surge de esta observacién, es gque cuando las
operaciones financieras se encuentran altamente dolarizadas y las
operaciones en moneda extranjera del sector publico financiero
presentan resultados superavitarios, se deberia propender a no
mantener fijo el tipo de cambio, sino que vaya ajustéandose de
acuerdo alguna regla, por ejemplo en una tasa igual o superior a la
tasa de inflacioén interna.

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

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

pregrama financiero.

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

Los recursos que capta el Banco Central por la colocacidén de los
Certificados de Depésitos tienen objetivos de cumplimiento de metas
del programa financiero del gobierno. Ios criterios para la
colocacion de CDs, en general se hallan relacion-dos con problemas
fiscales y de ajuste externo, manteniendosé dentro del arez de
regulacioén monetaria y originande un costo financiero cada vez mas
creciente. Esta observacién puede ser ilustrada, en el cuadro que
sigue, al relacionar los CDs colocados por el Banco Central, el
costo por el pago de intereses y el comportamiento del credito
interno neto al sector publico.
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CUADRO 8
EMISION TOTAL DE CERTIFICADOS DE DEPOSITO (CDs) DEL BANCO CENTRAL

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

- — VB — - P - e T WD S W M D G S S WD W G R S D TED M e G R S S Gar Gt SR Aww doe e w— e

CONCEPT 1987 1988 1989 1990(1)
1.Monto emisidén CDs 12167 50778 51638 57478
2.Custo por intereses CDs 3608 17663 23642 25422
3.Costo CDs/PIB (%) 0.04 0.17 0.20 0.35
4.Flujo de Cred.N.S.Pub. 388664 327300 592900 62909
5.Flujc Cred.N.S.Pub/PIB(%) 4.7 3.2 4.9 1.8

- ——— e S P P G S W b Gee i T R M S WD G G e i G M G U G GE Ga 35 CuA CFF O G WD GER 6 W NS IR IR G G SR GO S WS GES S M e G G S S o - -

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

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

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

Cuandc se observa en las cuentas monetarias del Banco Central,
crecimientos excesivos en el crédito al SPNF debido a desajustes
fiscales, y por tanto, una elevada participacién de los activos
domésticos en el total, se corre el riesgo de no cumplir con las
metas programadas de acumulacidén de reservas internacionales netas
y de endeudamiento interno del SPNF. Consecuentemente, se recurre
a la emisién de mayor volumen de CDs, a traves de la utilizacién de
una mayor tasa ‘de ‘descuento, como incentivo. Esto - permitira
recuperar finalmente, 1los niveles deseados de acumulacién de
reservas internacionales netas y modificar la composicidén de los
activos domésticos del Banco Central.

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

El instrumento de lcs CDs, esta siendo utilizado actualrmente en
forma sistematica, por lo que se hace necesario investigar sus
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efectos no sélo sobre el costo incurrido, sino fundamentalmente por
sus implicaciones que representa en la efectividad de las politicas
monetaria y fiscal.

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

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

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

(1) EM = RIN + CIN

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

El crédito interno neto por su parte, se desagrega en:

(2) CIN = CNSP + CNSF + OAN
donde: CNSP es el crédito neto al sector publico no financiero,
CNSF el crédito neto al sistema financiero y OAN otros activos

netos, donde se incluyen las cuentas del propio Banco Central.

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

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

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

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

(5) EM =C

donde: C es el circulante en poder del piblico y de los bancos.
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flujos, el término otros activos netos puede ser escrito como:
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(4) FOAN = OFOAN + i CDs

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

A medida gque se incentive a los demandantes con una mayor tasa e
descuenteo, se podrd emitir un mayor volumen de CDs, tanto en moneda
nacional como en moneda extranjera. El1 efecto de esta situacién,
serd un mayor monto de erogacioén por concepto de page de intereses
{i CDs}, consecuentemente aumentara el crédito interno neto, como
parte de un conjunto de otros factores.

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

Si los agentes econdémicos no desean mantener cantidades adicionales
de dinero®’, es decir se encuentraban satisfechos con el nivel de
demanda anterior a la erogacién de recursos por parte del Banco
Central por ccncepto de intereses por CDs en moneda nacional, el
2xceso de circulante va generar mayor demanda de divisas con lo que
Las reservas internacionales tenderan a disminnir. En estas
circunstarcias, si existen suficientes reservas internacionales,
sitnacicn gue no siempre es el caso de la economis beliviana, la
péw&ﬁﬁ“ ©n reszervas podréd ser sostenida, pero no po* mucho tiempo,
pracizamente debido 2 gue li prograrpaciin Tinanclera determina un
nivel deseado de reservas internacionales o una meta.

La colocacidén de CDs corntinuard hasta el punto on que su demanda se
detenga. Sin embargo cuandc ssto ocurra, la magnitud del costo por
le emisidén de CD's serd de importancia, influyendo la pérdida de
reservas en la tasa de devaluacidn del boliviano y por tanto en la
tasa de inflacién.

> 1o cual es muy probable en la economia boliviana debido a
la alta dolarizacién que experimenta.



56

DPRINCIPALGE CONCLUBIOWES

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

a)

b)

Desde el punto de vista del Banco Central, se ha enfrentado
con dificultudes en la aplicacién del corcepto de déficit
cuasifiscal. Diferentes <rabajos ccnsideran como dgéficit
cuasifical al resultadc operativo del Banco Central. Este
criterio no fué aplicado en el casc boliviano, se consideré en
cambio, s6lo algunas partidas del resultado operativo del
Banco Central, las mismas que se asumen tienen relacién con
las actividades parafiscales y son las que dan origen al
déficit cuasifiscal.

Tal como se definié el déficit cuasifiscal en el caso
boliviano, se enfrenté con dos dificultades. Primero, que el
Banco Central realiza una serie de actividades que se
consideran no monetarias, Yy precisamente el resultado de estas
actividades determiné el concepto Mamplio"™ de déficit
cuasifiscal a que se hace referentia en la seccién 3.4. En
estas actividades no monetarias, existen operaciones bancarias
que tradicionalmente ha ejecutado el Bance Central de Bolivia,
estas son 10s intereses y comisiones recibidos por los
préstamos al sistema financiero y los intereses pagados sobre
otros depésitos del sistema bancario. La no inclusién de estas
operaciones determindé el concepto "restringido® de déficit
cuasifiscal referido tambien en la seccién indicada arriba.

La segunda dificultad, proviene de la administracién del
financiamiento de desarrollo gue realiza el Banco Central al
sector productivo, a través del sistema bancario y de 1la
Gerencia de Desarrollo. El objetivo para el cual se creé el
financiamiento de desarrollo fue la de fomentar al sector
productivo mediante la otorgacién de créditos a tasas de
interés subsidiadas; consecuentemente constituiz una fuente de
creaciodn de déficit cuasifiscal. Sin embarcn, desde fines de
1985 con la Nueva Politica Econdmica, el caracter de crédito
subsidiado fue paulatinamente desapareciendo ya que los
créditos se otorgan con clausula de mantenimiento de valor y
la tasa de interés queda automaticamente indexada®.
Actualmente, las operaciones de financiamiento cde desarrollo
arrojan resultados superavitarios; por tanto, surge la duda de
que se deberia incluir o no en el calculc del deficit
cuasifiscal.

D.Ss.

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

interés que paga el Banco Central al exterior, por los recursos que
recibe.
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e)
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g)

i)

3)
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En el caso del Banco Agricola en cambio, las operaciones ge
financiamiento de desarrollo representan pérdidas para el
Estado, no precisamente por la tasa de interés subsidiada,
sino po la elevada cartera en mora que tiene esta institucioén
Y gque en ultima instancia significa 1la otorgacién de
transferencias del sector publico al sector privado.

En relacidén al nivel de déficit cuasifiscal estimado con el
criterio amplio, para el periodo 1986-1990, su magnitud como
proporcion del PIB alcanzd en 1987 a un méximo nivel de 0.8%
del PIB aproximadamente. Para 1990 se tiene previsto un nivel
de s6lo 0.2% del PIB. Se observa entonces, que a pesar de los
costos crecientes por el pago de intereses sobre las
colocacicnes de CDs, existen actividades como las operaciones
de financiamiento de desarrollo del BCB, que estdn incidiendo
positivamente hacia la disminucion del déficit cuasifiscal.

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

Por otra parte, se observd en algunos afnos que gran parte del
déficit cuasifiscal estuvo explicade fundamentalmente por
factores transitorios, como son los costos incurridos por el
Banco Central en la asistencia a los acreedores de los bancos
quebrados (1987-1988) y las pérdidas declaradas por el Banco
Agricela debido a su cartera irrecuperable (1987-1589).

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

La importancia del costo por los intereses pagados por CD's
radica no sélo por su magnitud sino por sus implicaciones
macroeconémicas. Los CD's si bien sirven como instrumento de
politica monetaria, su uso ha estado en cierta forma asociado
a problemas fiscales y de ajuste externo. El1 costo por
intereses es una fuente de presién permanente tanto sobre 1la
emisién monetaria como sobre el nivel de 1las reservas
internacionales, consecuentemente se debera tener especial
cuidado en el futuro para no exceder en su utilizacidn.

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

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

Dentro el mismo periodo (1987-1990), las veriables endégenas
jugaron asimismo una incidencia hacia 1la diskinucioén del
déficit cuasifiscal. Esto tiene relacidén con el desarrollo
del contexto macroecondémico acurrido durante este periodo, ya
gue la estabilidad pérmitidé crecimientos en el producto real
Yy el pais mejoré su capacidad de endeudamiento con el
exterior. Los mayores niveles de financiamiento externo,
pudieron ser colocados a los sectores productivos, de manera
que los ingresos por intereses y comisiones del crédito de
desarrollo, aumentaron considerablemente para las
instituciones finacieras publicas.

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

Es importante indicar que 1la composicién del déficit

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

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

Finalmente, la progresiva dolarizacién de 1la economia ha
permitido un cambio sustancial en la composicién de los

pasivos monetarios del Banco Central, situacién que tambien se
convierte en otra condicionante del nivel y composicion del
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déficit cuasifiscal. A junio del presente afio, los pasivos
remunerados constituyen el 60% del total, comparado con la
composicién de diciembre de 1986 en que la totalidad de los
pasivos monetarios no eran remunerados. Esto es un reflejo del
crecimiento proporcionalmente mayor de los activos en moneda
extranjera del sector privado con relacién a sus colocaciones

en moneda nacional.
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ANEXD 2
RESULTADD OPERATIVD DEL B.C.B,(DEVENGADD)
(En piles de bolivianos)
1 1 11] v 19853

DESCRIPCION TRIN TRIN TRIM TRIN  FLDJD ANUAL
TDTAL INGRESODS 4,742.0 2,274.0 §,557.0  95,0B1.6  107,656.0
1,- RIN-RESERVAS INTERNACIONALES NETAS 62.0 4.0 81.0 90,374.0  90,52.0
Ints. sobre depositos externos 6.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints. convenio credito reciproc 6.0 0.0 0.0 15,019.0  15,025.0
Cosision s/Ventas divisas 0.0 0.0 9.0 0.0 0.0
Diferencia de cambio por opera 56.0 0.0 0.0 3.0 61.0
Rendimientos aportes FAR 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Int. s/valores externos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Diferencias ventas bolsin 6.0 4.0 Bi.0 BR.0 1723.0
Diferencias Cambiarias 0.0 0.0 0.0 75,262.0  75,262.0
i) Ekevaluazién oro y plata 0.0 0.0 0.0 “166,597.0 166,597.0
i) Cambios por arbitraje 0.9 0.0 0.0 {91,335.0) (91,335.0)
Z.- BI15-SECTOR PUBLICD NO FINANCIERD 2,234.0 538.0 1,855.0 1,763.0 6,412.0
a} 616n Con Recursos Internes 2,234.0 938.0 1,855.0 1,765.0 6,412.0
Ingr. p/Ints. s/cart.sector pablico {a) Z,234,0 558.0 1,855.0 1,765.¢ 6,412.0
b} 6lbx-Lon Rerursos Externos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingr. p/ints. RIC-IDA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
lngr.gl Coaisiones sector piblice 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3.- SF-SISTEMA FINANCIERD 304.0 769.0 47¢.0 1,056.0 2,605.0
a) SFid-x con Recursos Externos 304.0 769.0 476.0 1,056.0 2,605.0
Ingr.p/lnts. y cos. s/finan desarrollo. 251.0 303.0 0.0 b41.0 1,401.0
Ingr.p/loaisitn s/créditos docusent 18.0 209.0 384.0 318.0 989.¢
Ingr.p/Coeisibn Financ. Argentina 2.0 57.0 92.0 37.0 215.0
b) SFi-n Con Recursos Internoc: 6.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingr.p/lInts, s/cartera sistesa finant, 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingr.p/Ints. por sobreg. cta. cte. bancos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
4.- OTROS ] . 2,142,0 935.0 2,185.0 2,885.0 8,118.0
a} Otres Ingreses Financieros 1,414,0 209.0 1,457.0 753.0 3,833.0
b) RCA-Recuperacién Egresos Ads. 728.0 738.0 $88.0 2,133.0 4,285.0
TOTAL EGRESDS 3,615.0 5,933.0 7,794,0  12,541.0  29,883.0
.- RIN-RESERVAS INTERNACIOMALES NETAS 0.0 0.0 0.0 " 0.0 0.0
Cargos FRI y FAR 0.0 0.0 0.0 0.0 6.0
Perdidas de casbio p/arbitraje 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de cambio p/operaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidac de casbio p/revaluacitn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints.s/prestasos Bros. priv. Ext. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints,.s/fondns ext. Result.Best Ant, 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2.-L1GUIDACION BANCOS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3.-GN6gig-OBL IEACIONES EN MONEDA EXT. 6.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Egresos Ints, s/ptsos y dep. Org. Int. 0.0 0.0 6.0 0.0 0.0
4,-DDR-DTHOS DEPDRSITOS REMUNERADDS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Egresos Ints. s/depesitos bancarie 0.0 0.0 0.0 0.¢ 0.0
5.-LB5icd-INT.CERTIFILATDS BE DEPOSITD 0.0 0.0 0.0 1,785.0 1,785.0
Earesos Intereses CDS 0.0 0.0 0.0 1,785.0 1,785.6
&.-hl-Artuslizaciones y Depreciaciones 6.0 0.0 0.0 3.0 5.0
) Ajuste p-inflacibn tenencia de bs.i%) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
t) Depreciaciones 0.0 0.0 ¢.0 25.0 25.0
7.-C-Castigos de Transt, irrecuperable TOR 0.0 0.0 0.0 896.9 895.0
.-OTROS 0.0 57.0 195.0 1,259.0 1,512.0
Btros Bastoc fimantiercs 0.0 1.0 19¢.0 1,259.0 1,512,0
¢,- CA-BASTOS ABNIKISTRATIVOS 1,813.0 5,8%6.0 7,538.0 8,576,  75,685.0
Ca- Bastos Adminictratives 34615.0 9,896.0 7,938.0 8,576.0  Z5,685.0
-Costo esisios billetes y aonedas 161.0 3.0 0.0 57.¢ 234,90
-Btras 3,454.6 5,850.0 7,538.0 8,519. 25,391.0
1.~ SUPERAYIT {BEFICIT) 1,127.0  {3,677.0] (3,197.0) B3,580.0 77,7930

Fuente: Gerencias de Lentabilidad E.C.B.

Tlaborado For: Gerencia de Estudies Ecendmicos.

{z} De estaz pperatipnes un porrestaje suy reducado rorresponde a operaciones gxternas ) )
{1jLas speraciones en M/E no se registraben coso rescltados en 1985-B7, estande estas wperaciones registra
{7} Lzs ciferencles cashiarizs eran registradas en cuentas patriseniales y las revalorizacicnes por

{3% L3 iz:re12ﬁtc er £! 1Y tris/57 ce debs al page de gastes de corresponsalia al BANEST.

§ Estisado
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RESULTADD OPERATIVD DEL B.C.B,{DEVENSADD)
{En ailes de bolivianos)

] 11 111 v 1987
DESCRIPCION TRIK TRIN TRIN TRIN  FLUJO ANDAL
TOTAL INGHESOS 3,06b.0 2,082.0  15,b47.0  (34,384.0) ({13,229.0)
1.- RIN-RESERVAS INTERNACIONALES NETAS 121.0 193.0 9,986.0  (52,597.0) (42,731.0)
Ints. sobre depositos externos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints. convenio credite reciproc 0.0 0.0 9,484.0 11,4450  20,925.0
Coaisibn </Ventas divisas 0.0 0.0 0.0 - 6.0 0.0
Biferencia de cambio por opera 3.0 72.0 11.0 983.0 1,089.0
Rendiszientas aportes FAR 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Int. s/valores externos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.
Diferencias ventas belsin 124.0 121.6 31.0 " 91.0 387.0
Diferencias Cambiarias 6.0 6.0 0.0 {65,112.0) {45,112.0)
i) Revaiuatibn oro y plata 0.0 0.0 0.0 - 103,411.0 103,415.0
i1) Casbios por arbitraje 0.0 0.0 0.0 (168,523.0) (168,323.0)
Z.- BIB-SECTON PUBLICD NO FINANCIERD 1,836.0 1,420.0 §,115.0 4,784, 14,155.0
a) 616n Con Rerursos Internos 1,836.0 1,420.0 4,115.0 §,639.0  12,010.0
Ingr. p/Ints. s/cart.sector publico (a) 1,836.0 1,420.¢ 4,115.0 4,535.0  12,010.0
b} Glax-ton Recursos Externos 0.0 0.0 0.0 2,145.0 2,145.0
Ingr. p/lnts. RIC-1DA ) 0.0 0.0 0.9 2,185.0 2,1435.0
In r.g! Corisiones sector ptblico 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3.- SF-gIS.EHA FINANCIERD 144.0 198.¢ 1,332.0 11,1310 13,005.0
a) SFig-x con Kecursos Externos 148.0 198.0 1,1B1.0 - 113,131.0 12,4540
Ingr.p/ints. y cos. s/finan desarrolls. 0.0 0.0 219.0  10,762.6  10,981.0
Ingr.p/Cosision s/créditoc docusent 114.0 183.0 715,90 236.0 1,248.0
!ngr.p/ﬁoaisibn Financ. Argentina 30.0 15.0 247.90 133.0 .
b) SFi-n Con Recursos Internos 0.0 0.0 351.0 0.0 351.0
Innr aflnte, cfcartera cicteas finonr, 6.0 0.0 8.9 0.0 6.0
Ingr.p/lnts. por sobreg. cta. cte, bancos 0.0 0.0 351.0 0.0 351.0
4,- DTHDS _ 939.0 631,0 15480 298.0 2,352.0
a} Dtroc Ingresos Financieros 496.0 532.0 366.0 236.0 1,630.0
t} RCA-Recuperacién Egrescs Ade. 463.0 79.0 88.0 62.9 £92.0
TOTAL EGRESDS 26,006.0  17,385.0 5,891.0  27,812.¢ 75,8940
1.~ RIN-RESERVAS INTERNACIONALES NETAS 0.0 0.0 0.0 - 0.0 0.0
Cargos FM1 y FAR o 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de cambio p/arbitraje 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de caabio p/operaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de caakic p/revaluacidn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Inte.s/prestamos beos. priv. Ext. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints.s/fondos ext. Result.Best Ant. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.¢
2.~LIBUIDACION BANCOS 19,750.0 0.0 0.0  18,660.0  38,410.0
3.-0Mogiz-DELIBACIONES EN MOMEDA EXT. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Eggeses Ints. s/ptaos y dep, brg. Int. 0.0 0.0 0.6 0.9 0.0
4.~0DR~0TROS DEPOSITOS REMUNERADDS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
EBresos Ints. s/depositos bancario 0.0 0.0 4.0 0.0 0.0
5.-C0Sicd-INT.CERTIFICARDE DE DEPOSITO 378.0 3435.0 377.% 2,508.0 3,508.0
Egrezos Intereses CBS J1B.0 345.¢0 377.0 2,308.0 3,608.0
b.~fl-Actualizaciones y Depreciaciones 0.0 0.0 0.0 {5,214.0) {5,214.0)
a) Ajuste p-inflacién tenenciz de bs,{5) 6.0 0.0 6.0 (7,740.0) {7,740.0)
b} bepreciaciores 0.0 0.0 0.0 1,528.0 1,528.0
7.-0-Lastiges de Trancf, irrecugerable TEM 0.0 14,548.0 0.0 0.0 14,548.0
8,-0TROS 0.0 0.0 0.0 157.6 157.0
Otros Bastes finantierps 0.0 0.0 0.0 157.0 157.0
9.~ CA-BASTOS ADRMINISTRATIVOS 3,878.0 2,472.0 J, o1k ¢ 12,5000 Fo,385.0
Ch- bastos Adeinictrativos 5,878.0 2,472.0 5,514.0  12,501.0  26,36%.0
-Costp emisidn bilietes y epcnedas 0.0 9.0 0.0 405.0 406.0
-Dtros 5,B78.0 2,472.¢ 55140 12,0950  25,959.0
10,- SUPERAVIT (BEFILIT) {22,940.0) (14,943.0}  9,756.0¢  (41,994.0} (50,123.0)

fuerie: berenzia de Lontabilidad B.C.B.

Elaborasc Por: Gerenria de Estudios Econdmirss.

{a) e estas operacionss un poroentaje suy redurido corresponde @ operaciones erternas

{1)Laz operaciones en R/E no se registraban cose resultasos en 195:-T7, estandp estas operaciones registra
{2] ias diferencias rambiarias eran registragas - tuventas patrisonizles y 1as revalorizationes por

{3} El increaento en el ¥ trie/E7 ce 0ede &l pago 0 gasics € Corresponsaild @i BWMEST.

{4} Corresponden 3 LDS de Sequridad Serial
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ANEXD 2
RESULTADD OPERATIVO DEL B.C.B.{DEVENGADD)
{En eiles de bolivianos)
I 3| 11 v 1988

DESCRIFCION TRIN TRIN TRIN TRIN  FLUJD ANUAL
TOTAL INERESOS 13,291.0 7,496.0  25,6B1.0 142,057.0 188,525.0
3.~ RIK-RESERVAS INTERNACIDMALES HETAS 10,343.0 1,072.0  21,657.0 113,010.0 144,102.0
Ints. sobre deposites externes 6.0 0.0 0.0  35,747.0  35,747.0
Ints. convenio credito reciproc 0.0 73%.0 278.0 3,021.0 4,038.0
Cosisidn s/Ventas divisas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Diterencia de casbio por opera 134.0 300.0 930.0 865.0 2,251.0
flendinientes aportes FAR 0.0 0.0 0.0  11,064.0  11,064.0

Int. s/valores esternos 0.0 0.0 0.0 . .
biferentias ventas bolsin 20.0 33.0 71.0 142.0 256.0
Diferencias Cambiarias 10,187.0 0.0  20,378.0 61,5840 92,1490
i} Revaluacidn oro y plata 320,420.0 0.0  60,320.0 (281,258.0) 99,482.0
1) Caebios por arbitraje {310,233.0) 0.0 (39,942.0) 342,842.0  (7,333.0)
2.- BIE-SECTOR PUBLICD NO FINAKCIERD 984.0 2,949.0 42,0  15,391.0  20,78%.0
2} BI6n Con Recursos lnternos 934.0 2,8711.0 425.0  15,885.0  20,115.0
_Ingr. p/lInts, s/cart.sector pablico (a} 4.0 2,871.0 §25.0  15,BBb.0  20,116.0
b) EIbx-Con Recursis Externos 3¢, 18.0 37.0 05.0 870.¢
Ingr. p/ints. RIC-1DA 30.0 78.0 31.0 343.0 508.0
Ingr.g! Corisiones sector ptblice 0.0 0.0 0.0 162.0 162.0
3.~ SF-SISTERA FINANCIERD 1,129.¢ 1,726.0 1,219.¢  11,8663.0  15,737.0
3} SFid-x con Recarsoe Externos 248.0 1,26b.0 1,095.0  10,336.0  13,145.0
Ingr.g/Ints. y com. s/finan desarrollo. 0.0 908.0 . "9,613.0  10,323.0
Ingr.p/losision s/créditos docusernt 157.0 310.0 1,059.0 " 636.0 2,162,0
inar.p/taeisibn Finant. Argentina 91.0 48.0 36.0 285.0 §60.0
b} SPi-r Con Recurscs Internos £881.0 460.0 124.0 1,127.0 2,592.6
Ingr.p/Ints. s/cartera sistesa financ. 0.0 0.0 52.0 1,125.0 1,177.0
Ingr.p/Ints. por sobreg. cta. cie. bantes 881.0 460.0 72,0 2.0 1,415.0
4.- DIRDS B15.0 1,749.0 2,343.0 993.0 3,900.0
a) fitros Ingresos Financieros 737.0 1,68L.0 2,264.¢ 920.0 5,822.0
b} RCA-Recuperacibn Egresos Ads. 38.0 68.90 79.0 73.0 278.¢0
TOTAL EBRESOS 3,95.0  11,287.¢  11,390.0  93,B39.0 124,687.0
1.~ RIN-RECERVAS INTERNACIDNALES WETAS 0.0 0.0 0.0 92,387.0  52,387.0
Cargos FNI y FAR 0.0 0.0 0.0  52,387.0  52,387.0
Perdidas de rambip p/arbitraje 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de cambio p/operaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de casbip p/revaluacibn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints.s/prestaszos Bros. priv. Ext. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6
Ints.s/fondos ext, Result.Best Ant. 0.0 0.0 0.0 T0.0 0.0
Z.-L19U1D4CI0K BANCOS 0.0 0.0 1,680.0  10,230.0  11,910.0
3.-Oh6gig~-GBLIGACIONES EN MONEDA EXT. 0.0 0.0 0.0 £,161.0 b,161.0
Egreso: Ints, s!gtias y dep. Brg. Int. 0.0 0.0 0.0 6,163.0 b,181.0
4.-00R-0TROS DEPOSITOS REMUMERADDS 0.0 0.0 0.0 $51.0 952.0
Egresps Intc. c/depositos bancarie 0.0 6.0 0.0 957.0 §52.0
5.-CESicd-INT.CERTIFILADDS DE DEPDSITO 2,283.0 3,750.0 4,938.0 6,672,0  17,6b3.0
E?reses Intereses CBS 2,283.0 3,7%0.0 §,958.¢ 6,672.0  17,6b3.8
6.-Ab-frtuzlizeciones y Depreciaciones 0.0 949,90 0.0 {3,977.0) (3,008,0)
a) Ajuste g-inflacién temencia de bs. ({3} 0.0 0.0 0.0 1£,431.0)  (6,431.0)
4) Deprecizriones 0.0 969.0 0.0 2,80.0 3,423.8
7.-C-Caztrges de Tranct, irrecuperabie TEHM 0.0 6.0 0.0 0.0 g.¢
&.-0TRaS ¢.0 6.0 0.¢ 4,013.¢ 4,013.0
Otrps Eastoc finantieres 0.0 0.0 6.0 4,013.0 4,013.¢
5.- DR-BASTG: ADRINISTRATIVES 3,688.0 4,%68.¢ 4,952.0 19,416.9 34,608.¢
L&~ pactos foeinictretives 3,668.0 £,568.0 4,952, 19,816.0 24,6000
-Coetn egizion bilietes y sonedas £.0 0.6 8.0 0.0 &.¢
-fires 3,682.0 £,568.¢ 4,952.0 19,4160  34,598.¢
16~ SHPERAVIT (DEFICIT 7,340.0 3759060 14,091.¢ §5,198.0 £3,838.0

Fuerte: berencia 2e [ortabilidad B.C.E.

Eiaborsgo ror: berenciz de Estesics Eronesicot.
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ANEXD 2
RESULTADD OPERATIVD DEL B.C.B.(DEVENGADD)
(En piles de bolivianos)
1 Il 111 IV 1989
PESCRIPCION TRIN TRIM TRIN TRIN  FLUJO ANUAL
TOTAC INBRESOS {33,806.0) 45,542.0  {9,180.0) 92,976.0  95,552.0
1.- RIN-RESERVAS INTERNACIONALES RETAS (35,353.0) 21,790.0 (15,741.0} 92,719.0  53,415.0
Ints. sobre depositos externos 9,857.0 7,281.0 4,262.0 8,171.0 23,3710
Ints. cenvenio credits reciproc 486.0 920.0 463.0 702.0 2,511.0
fesisidn s/Ventas givisas 597.0 1,988.0 1,9%.0 2,376.0 5,957.0
Diferentia de caambio FDY opera 348.0 2,580.0 £36.0 218.0 3,802.0
Rendisientos aportes FAR 0.0 0.0 0.0 17,6610  17,661.0
int. s/valore:s esternos 358.0 0.0 0.0 407.0 763.0
Diferencizs ventas bolsin 0.0 0.0 0.0 8.0 58.0
Diferencias Caebiarias {42,999.0)  9,021.0 (23,118.0} 65,114.0 2,020.0
1) Revaluacitn oro y plata 25,518.0  {17,993.0) {9,24B.0} B5,833.0  85,110.0
i1) Casbios por arbitraje {68,317.0} 27,044.0 (13,B70.0} (21,717.0) (77,090.0)
2.- B16-SECTOR PUBLICO NO FINANCIERD 348.0 4,490.0 1,045.0 3,809.0 9,692.0
2} 6§16n Lon Recursos Internos 348.0 4,490.¢ 1,085.0 2,824.0 B,707.0
Ingr. p/lints, s/cart.sector piblice {a) 348.¢ 4,890.0 1,043.0 2,824.0 8,707.0
£} E1fy-Lon Herursos Externos 0.0 9.0 0.0 985.0 983.0
Ingr. pfints, RIL-IDA 0.0 0.0 0.0 608,0 806.0
Ingr.ei Coeisiones sector piablice 0.0 0.0 0.0 377.0 377.0
3.~ BF-CISTEME FINANCIERD 8510 18,090.0 4,108.0  {5,257.0}) 17,8G0.0
a) SFid-¥ ron Mecursos Externos 725.0  17,33.0 2,373.0  [7,B94.0) 12,B3%.0
Ingr.p/lets. v coa. s/finan desarrollo. 0.6 16,975.0 1,187.0  {9,228.0)  B,934.0
Irgr.p/Lukision s/crédites docusent 519.0 §28.¢ 1,285.0 808.0 3,040.0
Ingr.plﬁonisibn Financ. Argentina 2046.0 28.9 101.0 526.0 861.0
t) §F1-n Con Returscs Internos 138.0 £59.0 1,331.0 2,631.0 4,965.0
Ingr.p/lats. s/carters sistesa fimanc, i3k 837.9 1,931.0 1,130.0 3,438.0
Ingr.p/Ints. por sobreg. cta. cte. bantos 4.0 0.0 0.0 1,527.0 1,327.0
4.- DTROS 335.0 1,172.0 1,432.¢0 1,705.0 4,645.0
2} Dtros Ingresos Financieros 172.0 577.6 1,238.0 1,3%0.0 35373.0
by kCA-Heceperaritn Egresos Ads. 164.0 593.0 19%.0 315.0 1,270.0
T6TAL EBRESDS 27,557.0  32,839.0  30,105.¢  46,071.0 134,382.0
3.~ RIN-RESERVRS INTERNACIDNALES METAS 1£,518.5  13,961.%  1B,479.0  14,B15.0  £5,774.0
Largos FHI y FAR 16,516.0  13,816.0  18,435.¢  15,7680.0  46,549.0
Perdidas de caebip p/arbitraje 2.5 93.5 0.0 949.0 1,085.0
Perdidas ¢c cambic p/operaciones 0.0 14.0 9.0 27.0 50.0
Perdidas de tasbic p/revaluacion 6.0 3.0 0.0 6.0 3.0
Ints.c/erestasos Beos. Yriv. Ext. 6.0 33.0 35.0 12.0 80.0
Ints.z 'fonses exi, Result.Gest Ant, 0.0 0.9 0.0 27.0 3.0
Z,-LIBUIDATION BAKCDS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3.-DMEg1g-DELIEACIONES EN NOMEDA EXT. 0.0 2,101.0 0.0 2,052.0 §,353.0
E?rescs Ints, s/ptaos y dep. Org. Int, 0.0 2,301.¢ ¢.& 2,052.0 4,133.0
4.-DOR-DTROS DEPDSITOS RERUNERADDS §9.9 920.0 B0 15.0 1,7835.0
Egresoz Inte, s!degositas bancario 49.0 920.0 Bu..D 15.¢ 1,785.0
S.-CDS226-1KT.CERTIFICADRS DE PEPOSITR £,477.0 4,B83.¢ §,136.0 8,186.0  23,842.0
‘ tereses CDS £,477.0 4,863.0 4,136.0 B,166.0  23,642.0
£ ariones y Depreciariones 0.0 1,588.0 9.0 (9,186.0) {7,539.0)
s} freste p-inflacitn tenentia ge bs.{9) 0.0 {704.6) 59.¢  {13,414.0) (13,759.0)
L} Depreczaciones 0.6 2,292.0 0.0 3,928.0 £,220.0
7.-L-Lzztigoe gz Transi. irreruperable TGN 0.0 0.¢ 0.0 0.0 0.0
-8TROS 81.5 76,3 357.0 0.0 315.0
Drvps Bzstos {finanrierps 81.5 75,5 357.0 0.0 515.0
.- CL-BRETDS RORINISTRATIVOS §,841.6 9,329.0 8,273.6  28,209.¢  85,252.¢
[i- Bastos fAdesnistrativos 4,441.0 $,329.0 6,273.0  2B,209.6  4£B,732.0
-Coste esysion billetes v eonedas 0. 1.0 .0 0.0 1.6
-Otres 4,341.¢ 9,328.¢ §,213.0  28,209.0  4B,251.0
3.- BUFERAVIT IEEFILITY (64,373.0)  12,703.¢  {39,245.0)  46,905.0  (41,030.0)
r : berencia o= [ontabilidad 5.0.E.
fiaborzoc For: Gerenzia ge Ectudics Ecendsicos.
i3} e estac cperzciomes un porcentaie suy reducidc corresponde 3 operariones exiermas
1} Bl ircvesents on o) 1Y tri8/8¢ e gebe s lz actuzlizacién del patriscrio.
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ANEXD 2
KESULYADD DPERATIVO DEL E.C.B.({DEVERGAD
(En miles de bolivianos)
I 11 1990
RESCRIPCION TRIN TRIN FLUJD ACuR
10740 1HGRESDS {47,054.0) (53,6b1.0) {90,715.0}
1.- RIN-RESERVAS INTERNACIONALES NETAS (50,995.0} (52,980.0)  {103,575.0)
Irnts. sobre depositos externos 5,8676.0 5.545.0 11,221.6
Ints. convenic credito reciproc 1,657.0 2,b44.0 - 4,301,0
Comizifin s/ventas divisas 1,B89.0 1,717.0 3,406.0
Diferencia de casbio por opera 1,806.0 139.0 1,945.0
Ferdizientos aportes FAR 0.0 0.0 0.0
Int. s/valores externos 6.0 0.0 0.0
Biierenciac ventae belsin 275.0 12.0 287.0
Biterencias Cambiarias {£1,898.0) (463,037.0)  {124,935.0)
1) kevaluacién oro y plata {79,086.0) (5,437.0}  (135,483.0)
11) Caspios por arbitraje 17,148.0 {6,600.0) 10,548.0
2.- BIE-SECTOR PUSLICO NO FINANCIERD 1,843.0 3,331.0 §,774.0
a) El6n [Con Recursos Internos 1,333.0 2,723.0 4,056.0
Ingr. p/inte, sirart.cector pitlice (a) 1,333.0 2,723.0 “4,05.90
b) Eib2-Con Recursos Externos 110.0 £08.0 718.0
Ingr. p/lIntc, RIC-1DA 16,0 441.0 457.0
In r.gf Cogisiones sector phblico 94.¢ 167.¢ 261.0
3.- SF-SISTEMRE FINARCIERD 1,823.¢ 4,722.70 £,145.0
g} SF12-~: ron Rerurses Externos 1,148.0 3,926.0 §,674.0
Ingr.p/lInts, y coe. =/tinan desarrollo. 895.0 2,332.¢ 3,225.0
Ingr.p/Coeicion s/trédites docusent 188.¢ 1,005.0 1,193.0
Ingr.p/loeicién Financ, Argentina 67.0 189.0 25b.
b} EF1-n Con Recursos Interncs 275.0 1,195.0 1,471.0
ingr.p/lnts, sirartera cistesa financ. 272.0 1,175.0 1,447.0
Ingr.p/Ints, por sobreg. cta. cte. bancos 3.0 2.0 8.0
4,.- DIROS £75.0 1,255.0 1,941.0
2} Otros Ingresos Financieros 458.0 1,124.0 1,392,
b} RCA-Reruperacidn Egresoc Ade. 207.0 142.0 345.0
TOT&L EERESDS 38,879.0 42,302.0 21,2010
i.- RIN-RESERVAS INTERMACIONALES RETAS 18,539.¢ 17,082.0 35,621,
Cargos FMI y FAR 18,257.0  1&,712.0 34,965.¢
bproidas de caebio p/arbitraje 282.¢6 49.C 331.0
Ferdidac ce cambio psoperaciones ¢.0 301.6 301.¢
Ferzidas te casbits p/revaluacidn ¢.0 .0 20.¢
Ints.c/prestamps bros. priv. Ext. 6.0 0.0 0.¢
Irtc.s/fondos ext. Resuft.éest fnt. 0.0 0.0 0.0
Z.-LIBUIBACION BANCOS 0.0 0.0 6.0
3.-OMegig-~DRLIGACIONES EN MONEDA EXT. ¢.0 1.894.0 1,894.8
Egresos Intcs, cspteoc y des. Org. Int, 0.0 :,894.0 1,894.0
§,-00R-BIRD5 DEFDSITOC REMURERADDS 1,089.0 210.0 1,995.¢
Epresos Ints, s/eepositec tancaris 1,08¢. 0 210.0 1,999.¢
§,-LfS:c8-1KT.CERTIFIEADOS Df LEPDSITD 12,880,0  12,5%42.0 25,422.0
fgrecos Imtereses COS 17,.580.¢ 12,082.6 25,422,
@zj12acipnes v Depreciaziones 122,067 {1,400.9) {1,422.9)
& printizidén tepeniiz oe bs,05) (2265 i3,982.09 i3,984.0}
ELTEI13I10RES 6.2 7,%62.0
7.-T-Lastapos de Transt, irrecuperatles THK (1] 483.0
a2, ~OTRES 6.0 112.6
2tres bactos fimamiieres Lo 112.¢
3.- 2-EL3TO0 RBRINISTRATIVOS »293.6 10,899.¢
t#- basics domimastrativos £,355.0 1D, 499.0
—inctg peisidn Billeter y eonedac ¢.0 0.0
-Ztrpe 5,383.6  1(,595.0 17,892.0

AVIT JBEFILIT) 185,573, 4 {ED.RERE) 171,91
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ANEXD 2
RESULYADD OPERATIVD DEL B.C.B.(EFECTIVD)
{En ailes de bolivianos)
1 11 111 w 1986 (1)
DESCRPCIGN TRIR TRI# TRIH TRIR  FLUJD ANUAL
1.~ RIN-RESERVAS INT. HETAS 82.6 §.¢ 81.0 15,112.0  15,259.0
2) INGRESDS 82.0 4.0 8.0 15,112.0  15,289.0
Ints. sobre depositas externss 6.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints. convenio tredito reciprot 5.0 0.0 0.0 15,019.0  15,025.0
Lozisitn s/Ventas divisas 0.0 0.0 9.0 0.0 - 0.0
Piferencia de casbic por opera 56.0 0.0 0.0 9.0 81,0
Rendieientos aportes FAR 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Int. s/valores externos 0.0 0.0 0.¢ 0.0 0.0
Diterentias ventas bolsin 0.0 4.0 81.0 88.0 113.0
b} EGRESOS 0.0 0.0 0.0 6.0 0.0
Cargos FAI y FAR 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de casbic p/arbitraje 6.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de casbic p/operaciones 0.0 0.0 6.0 0.0 0.0
Perdidas de casbio p/revaluacién 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints.s/prestasos Beos. priv. Ext. 6.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints.s/fondos ext. Result.best Ant. 0.0 0.0 9.0 0.0 0.0
2.- BI6-SECTOR PUBLICO MO FINARCIERO 2,234.¢  558.0 1,855.¢ 1,765.0  &,412.0
2) 816n Con Recursos Interrps 2,234.0  53B.0 1,B35.0 1,745.0 yM2.0
Ingr. p/lnts, s/cart.sector péblico (a) 2,234.¢  558.0 1,B55.0 §,785.0  4,412.0
b} BI6x-Con Recursos Externos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ingr. p/lnts. RIC-IDA 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0
Ingr.p/ Coszisiones sector ptblice 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3.- SF-SISTEMR FINANCIERD 304.0 79,0  A76.0 1,096.0  2,605.0
a} SPid-x con &ecursos Externos 304.0  769.0  476.0 1,056.0  2,605.0
Ingr.p/ints. y com. s/finan desarrollo. 257.¢  503.0 0.0 6410 §,501.0
Ingr.p/Cosisidn s/créditos docusent 18.0 209.0 384 37O 989.0
Engr.p/Conisitn Financ. Argentina 29.6 57.¢ 92.¢ 37.¢0 215.0
b) SFi-n Con Recursos Internos 0.0 0.¢ 0.0 6.0 0.0
ingr.p/ints. s/carterz sistesa finant. 6.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingr.p/ints. por sobreg. cta. cte. bancos 6.0 0.6 0.0 6.0 0.0
4.-LIBUIRACION BANCDS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3.-(rEgig-BBLIGACIDHES EN NONEDA EIXT. 6.0 0.0 0.0 0.6 o.b
Egrescs Ints. s/ptacs y dep. DBrg. Int. b.0 0.0 0.0 0.0 0.0
&.~0BE-QTRES DEPDSTTOS RENUNERADOS 0.0 6.6 0.0 0.0 6.0
Egresce Intc, srsepocitps banzario 0.0 0.0 .0 0.0 0.0
7.-CRC1cd-1NT CERTIFICADDS IE DEPRSITE 0.6 8.6 0.0 {1,785.0} {1,7B3.0}
tgresos intereses LS 0.z 0.0 0.0 11,7852.0) {1,785.0)
£.-0TROS 1,415.6  £52.0 1,261.0  (306.0) ZI.321.%
3} Otrez Ingresps Fisancieros 1,8:4.6  200.6 1 457.0  75%.¢ 3,E3%.e
£} Btros Bastos finantieros 6.0 {37.0% {196.6){!,25%.0} (i,512.0}
&.- CA-BAZTOS ADEINISTRATIVOS {2.887.8) 15,160, C)1£,870.0) (£.443. 01 {21,360.0)
a PCf-#ergrerazits Egresas Aoa. 1%L T BE.¢ I.135.% 1,285.4
bi D& Bestoe hAosainistratives {2,835, 00{5,85:. 007,558, 00 {§,00¢8. 01 125,445.0)
A0, -SUPERAYIT (BEFILIT: J127.6 {3,£77.0}43,197.0) 9,195.0  3,432.0

FULRTE: Berercia de Lontarilidsd B.C.E.
ELABBRADE PCK: berenci: de Estudios Ezonteitos

{2} Pe ectas operacicnez un porrentaje avy redurido corresponde a operac exl.

{1} Estisado
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ANETD 2
RESIRTALD OPRRATIVD DEL E.C.B.(EFECTIVD)
{En smiles de bolrvianes)
I 11 1 w 1987

BESCRPCION TRIN TRIX RN TRiE  FLUSC ARUAL

1.~ RIK-RESZR¥2Z IKT. HETAS 122.0  193.¢ §,54e.0 12,515.¢  22,3B1.0
a} INGRESDS 1270 193.0 9,54s.0 12,5156 22,3B1.0
Ints. sobre depositos externos ¢.0 ¢.6 0.0 6.0 6.0
Ints. converic credite reciproc 0.¢ 0.6 9,484.0 1f,881.0 20,925.0
{osisitn s/ventas divisas 0.¢ ¢.0 ¢.0 0.0 ¢.0
Biferencia de cambio por opera 3.0 72.0 1.0 §83.0  1,0£9.0
kendisientos ancries FAR 0.6 0.¢ 0.0 0.0 ¢.0
Int. s/valores externos 0.¢ 0.0 0.0 0.0 6.0
Liferencias ventas bolsin 1289 121.0 51.0 91,6 387.4

b) EGRESDS 0.0 0.0 0.0 0.0 6.0
Largos FAI ¥ FAR 6.0 0.9 0.0 6.0 e.0
Perdidas de casbic p/arbitraje 6.6 6.6 0.0 0.0 0.0
Ferdidac ge caabip p/operaciones ¢.0 6.0 0.0 0.0 6.0
Ferdicas de caebio p/revaluacibn 0.0 ¢.¢ ¢.0 “0.0 0.¢
Ints.s/prestaass Bcos. priv. Ext. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints.s/tondos ext. Result.Best Ant. 0.0 6.0 0.0 0.0 0.0

2.- B16-5ECTOR PUBLICE NO FINANCIERO 1,836.0 1,42¢.0 4,115.0  6,784.¢ 14,155.0
a) B16n Con Recurses Intermos . 1,B356.0 1,420.0 £,335.0  4,£39.0 12,010.0
Ingr. p/lnts, s/cart.sector phblico (a) 1,836.0 1,420,0 4,115.¢  4,839.0 12,010.0

b} 61Ex-Con Recursos Externos 0.0 0.0 0.0 2,145.0  2,145.0
Ingr. p/lints, RIC-1D& 0.0 0.0 0.0 2,145.¢  2,145,¢
Ingr.p/ Cosicionez secter phblico 6.0 0.0 0.9 0.0 0.0

3.- SF-SISTEMA FINANCIERD 144.¢  198.0 1,53Z.0 11,131.0 13,005.¢
a) SFid-x con Recursos Externos 144,0  198.0 1,1B1.0 11,131.¢  12,634.0
Ingr.p/Ints. y cos. s/finan desarrollo. 0.0 6.0 219.¢  10,752,0  10,9B1.¢
Ingr.p/Corisidn s/créditos docusent 114,06 1B3.0  715.¢ T236.0  1,248.0
Ingr.p/Comrsitn Financ. Argentina 30.0 5.0 247.0 133.0 425.0

b) SFi1-n Con Recursos Internos 0.0 ¢.0 35,0 0.0 351.0
ingr.p/ints, s/cartera sisteea finant. 0.4 0.0 6.0 0.0 0.0
Ingr.p/Ints. por sobreg. cta. cte. bances 0.0 6.6 35,0 0.0 3580

4, -LIBUIDACION BANCOS {19,750.0} 0.0 0.0 (18,660.0) {38,410.0)
5.-DM5535-0BLIGACIONES EN MONEDA EXT, 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Egresos Ints, s/pteos y dep. Drg. Int. 0.0 ¢.0 0.0 0.0 6.0
5.-0DR-0TROZ DEFD3ITOS REMUNERADOS 0.0 NG 0.0 6.0 0.6
fgresos Ints, s/depocitos bancaris 0.0 G0 0.0 0.0 0.0
7.-CDEicd-INT.CERTIFICADOS DE DEPOSITO {378.0) {345.0) (377.0) {2,50B.0) (3,808,0}
Egresos Intereses CDS {378.¢; (345,06, {377.6} (2,50B.0) (3,408.0)

&, -gTROC 406.0  462.0 276.0 {11.0)  1,133.6
z} Dtros Ingresce Finanzierps 0.5 82,0 2750 1460 1,790.¢
t} Gtros bastos financierce 0.0 0.0 6.0 {157.0) {1970}
¢,- [4-BESTO% ADRINISTRATIVOC {5,815.0){2,353.0015, 426.0) {20,533.0) (33,767.0)
2} RCA-Recuperacion Egresos Ade. 83,0 1.0 8.0 62,0 692.¢
by Ch- Bastpe Adeinistratives {5,878. ﬂ)(z 472.03(5,504.0) {20,595.0) (34,539.0)
P10, -GUPERAVIT {DEFICIT} {23,030.0)  (465.0) 9,688.0 (11,282.0) (25,111.0)

FUENTE: berencie ge Contabilide? B.L.E.

ELABDRADD POF: Eerenciz de Ectudios Econbmizos

{a) De estas operaciones un porcentaje &uy reducido corresponde a operat ext,

{1} Estisads



ANEXD 2 52

RESULTADO DFERATIVD DEL B.C.B.(EFECTIVD)
(En niles de bolivianos)

1 it 11 v 1988
BESCRPCION TRIN TRIN TRIN TRI#  FLUID ANUAL
1.~ RIN-RESERVAS INT, WETAS 176.0 1,072.0 1,279.¢ {961.0)  1,566.0
a) INBRESDS 176.0 1,072.0 1,279.0 51,426.0  53,933.0
Ints. sobre depositos externos 0.0 0.0 0.0 35,747.0  35,747.0
Ints. convenio credito reciproc 0.0 73.0 278.0 3,021.0  4,038.0
Coaisitn s/Ventas divisas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Biferencia de cambio por opera 15¢.0 3000 930.¢ 865.0  2,251.0
Rendisientos aportes FAR 0.0 0.0 0.0 11,0640 11,064.0
Int. s/valores externos 0.0 0.0 0.0 387.¢0 387.0
Diferencias ventas bolsin 20.¢0 33.0 1.0 182.¢ 266.0
b} EGRESDS 0.0 6.0 0.0 (52,382.0) {52,387.0}
Largos FHI y FAR 0.0 ¢.0 0.0 {52,387.0) {%2,387.0)
Ferdicas de caabio p/arbitraje 0.0 0.6 0.0 0.0 6.0
Ferdidas de casbio p/operationes 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Perdidas de caabic p/revaluation 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ints.s/prestascs Beos. priv. Ext. 0.0 6.0 0.0 0.0 0.0
inte.s/fondos ext. Reselt.Best &nt. 0.0 0.0 0.0 0. 0.0
2,- GI6-SECTOR PUBLICO WO FIRANCIERD 984.0 2,945.0  462.0 15,3910 20,7Bb.0
a) 616n Con Recursos Internos 934.¢ 2,871.0  42%5,0 15,8B5.0 20,116.0
Ingr. p/lnts. s/cart.sector poblico {a)  934.¢ 2,871.0  425.0 15,886.0 20,116.0
b) 6I6x-Con Recursos Externos 50.¢ 78.0 37.0 505.0 670.0
Ingr. p/ints. RIC-1DA 50.0 78.0 3.6 383.0 508.0
Ingr.p/ Comisiones sector pdbliro 0.0 0.0 0.0 162.0 162.0
3.~ SF-SISTENA FiNANCIERD 1,129.¢ 1,726.0 1,219.0 11,663.0 15,737.0
a} SFid-y ron kecursos Externos 288.0 1,Z66.0 1,093,0 10,536.0 13,145.0
Ingr.p/Ints. y con. s/iinan desarrollo. 0.0  908.¢ 0.0 9,615.0 10,523.0
Ingr.p/Cemision s/créditos document 1572.¢  310.0 1,089.0 8360  2,182.0
Ingr.p/loisibn Financ. Argentinz 91.0 48.0 34.0 285,98 460.0
b} SFi-n Con Fecursos Internos 881.0  #50.0 1240 1,127.0  2,592.0
ingr.p/ints. s/cartera sistesa tinanc. 0.6 v.0 32,0 1,12%.¢ 1,177.0
Ingr.p/Ints. por sobreg. tta. cte. bancos B881.0  440.0 72,0 2.0 1,415.0
4.-L1BUIDACION BANCOS 0.0 0.0 {1,680.0) (1£,230.0) {11,910.0)
§,~OMGgig-OBLIGACTIONES ER MONEDA EXT. 0.9 0.0 0.6 (&,181.0) (6,161.0)
Egresce Ints. s/ptacs y dep. Org. Int. 0.0 0.0 0.0 (6,161.0) (6,161.0)
£.-0DR-BTRCS DEPOSITOS REMUNERADOS ¢.¢ 6.0 0.0 (957.0)  {957.0)
tgreses Inte. <ideposites bancarie 0.0 @.¢ 0.8 {957.4)  (992.0)
7.-Co5icd-INT CERTIFICARRS BE BEPDSITC 2,283.0){3,750.0}14,958.0) {5,£72.0) {17,643.0)
Egresc: Intereses [R5 (2.283.03{2.794,0){4,95E.0) {5,672.C} {17,683.0)
B,-BTROS TELG 1,881.0 2,265.0  (3,093.0) 1,b09.0
3} Otroe Ingrespe Finarcierps Tol.0 1,8B1.0 Z,264.0 92¢.6  5,622.0
b} Quros Eastse fanantierss 6.4 ¢.0 0.5 {5,013.8  14,043.0)

T.- LA-BRRTRZ ADRMINISTRATIVES (1,684.03(2,5300.05{4,872,00 (19,343.01 {24,320.0}
2} RCA-kereperacide fgresce Ade, S6.¢ £5.¢ 75.0 2. 278.¢
bY La- Baztos Agsrnastrataves 13,852,014 ,550,01{4,952,0) {19,816.0) (34,358.0)

3.-SUPERATIT (BEFIDNT; 12,821.0)12 807, 0}446,787.0) 115,%3.6) (34,313.6)

zriL idgCan.? - PP B 3PN

rexzie O Lomtabilidad B.C.E.
-0 F3%: Gerenria de Estusics Econdaices

iz} De estas operacicnes or gorcentaje soy reducico Corresponde @ operat ext.
1pade
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53

RESULTADD DPERATIVD DEL b.C.E.(EFECTIVD)
{En miles de bclivianos)

1 H il HY 1989 1 I 1990 (2)
DESCRPCION TRIN TRIR TRIR TRIn  FLUJD mMuR  TRIN 11 TRIK  FLUID ACUM
1.~ RIN-RESERVAS INT. NETAS (8,872.5) {1,192.5) {11,102.0) 10,788.0 (10,379.0) (7,238.0) (7,095.0) (14,331.0)
a) INSRESBS 7,646.0  12,789.0  7,377.0 27,b03.0  55,395.0  14,303.¢  9,967.0  21,290.0
Ints. sobre depositos externos 5,857.0  7,201.0  4,282.0  A,171.¢ 23,571.0  5,676.0  5,475.0 11,1510
Ints. tonvenic credite reciproc 485.0 920.0 463.0 702.6  2,571.0 1,657.0  2,644.0 4,301.6
Coeisit: s/Ventas divisas 597.¢  1,988.0  1,996.0  2,376.0  4,957.0  1,885.0 1,717.0 3,606.0
Diferencia de caetic por opera 348.0  2,380.0 436.0 218.0  3,802.0  1,B05.0 139.¢ 1,945.0
Rendisientor apories FAR 0.0 0.6 0.0 17,620 17,6810 0.0 0.0 0.0
Int. s/valores externos 358.0 0.0 0.0 407.¢ 765.0 0.0 ¢.¢ 0.0
Diferencias ventaz bolsir 0.0 0.0 0.0 68.0 £8.0 225.0 12.¢ 287.0
b) EGRESDS (16,918.5) (13,961.5) (18,479.0) {18,815.0) (45,774.0) (18,339.0) (17,082.0) (35,621.0)
Larges FHI y FAR {16,516.0) {13,818.0) {1B,435.0) {15,785.¢) (b4,549.0) (18,257.0) (1£,712.0) {34,949.0)
Perdidas de caebic plarbitraje (2.5} {93.%) 0.0 {969.0} (1,085.0) (282.0) {49.0) {331.6)
Perdidas de casbic 5/operaciones Q.0 (14.0) {9.0} £27.¢; {90.0) 0.0 (301,0} {301.0)
Perdidas de cambio pirevsluacitn 0.0 {3.9} 0.0 0.9 {3.0} 0.0 {20.0} {20.0)
Ints.s/prestasos boos. priv, Ext. 0.¢ {33.0) 135.0) {12.0} {80.0} 0.0 6.0 0.0
Ints.s/fondos ext, Result.Best fnt. 0.0 0.0 G.0 {27.0} {27.0) 0.0 0.0 0.0
2.- GI6-SECTOR PURLICO ND FINANCIERD 348.0  4,490.0  1,045.¢  3,008.0 8,891.0 I,M3.0  2,86b.0 4,309.0
a) 616n Con Recursce Interncs 348.0  4,490.0 1,045.0  2,023.0  7,906.0  1,333.0 2,238.¢ 3,991.0
Ingr. p/lnte. s/cart.cector patlico (a) 348.0  4,490.0 41,0450 2,023.0  7,906.0  1,333.¢  2,258.0 3,391.0
b} 6I6x-Con Recurscs Externos 0.0 0.0 0.¢ 985.0 985.0 110.0 608.0 718.0
Ingr. p/lnts, RIC-1DA 0.0 6.6 0.0 608.0 08,0 16.¢ 441.0 457.0
Ingr.p/ Comisizres secter poblico 0.0 0.0 0.0 NG 377.0 94.0 187.0 261.0
3.~ SF-SISTEMA FINANCIERD 863.0  1,88B.0  4,104.0  B,297.¢ 15,152.¢  1,423.¢  4,722.0 £,145.0
a) SFid-x ten Recurscs Externos 1256 4,229.¢  2,573.0  5,680.0 10,187.0  1,14B.0  3,528.0 4,674.0
Ingr.p/Ints. y coz. s/finan desarrolle. 0.0 773.0 1,187.0  4,326.0  &,286.0 893.6  2,332.% 3,225.0
Ingr.p/Cosisibn s/rréditos docusent 319.¢0 428.0  1,285.0 Bog.0  3,080.0 188.0  1,005.¢ 1,193.0
Ingr.p/Coaision Financ. froentina 206.0 28.0 101.0 $2b.0 881.0 61.9 189.0 256.9
b) SFi-n Con Recvrsoc Internos 138.0 839.0  1,531.0  2,837.¢  4,965.0 273.0  1,196.0 1,471.0
ingr.p/lnts. sszarters cisteea financ, 138.0 659.0  1,531.¢  1,110.0  3,438.0 272.0  1,175.¢ 1,47.0
Ingr.p/Ints. por sobreg. cta. cte. bantos 6.0 0.0 0.0 1,527.0  1,327.0 3.0 21.0 4.0
4.-LIBUIDACION BAKRCO: 6.0 6.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
5.-0Mbgig-OBLIBACICEZS EX MOKEDA EXT, 0.6 (2,101.0} 0.0 {2,032.0) (4,153.0} 0.0 (1,894.0) {1,B94.0)
Egreses Ints. efptacs y dep. Org. Int. 6.9  {2,101.0) 0.0 (2,052.07 {4,153.0) 0.0 {1,894.0) (1,894.G)
&.-0DE-0TROS DEPDSITLS REMUNERARDS {49.0)  {920.0)  (BOL.G: {15.0) (1,785.0) ({1,089.0}  (910.0) (1,999.0)
Egresoe Ints. sicerositos bancario 149.¢) (926.0} {80s,0} 115.0) {1,785.6) (1,089.0} {910.0)  (1,999.0;
7.-COCice-INT . CEFTIFICREDE [T DERQSITE {£,877.6)  (4,B83.0) (4,136.C) 14,997.0) {20,473.0) {12,880.0) (£2,582.0) (25,422.0;
Egresoe Interezsc IIT 16, 477,61 {4,Bb2.0)  (4,136.07 {4,597.0) (Z0,473.0: {12,8B0.0) {12,33Z.03 (25,422.9)
8.-OTREE 9:.5 $00.3 B79.0 1,394 Z,BeD.S B0 1,642.0 1,885.0
at Oiros Ingresss Finentierse 2. §77.6 0 L2360 1,390.% 3,375.& 4B.0 1,124.C 1,5%2.%8
k} firoz Bastos famanciercs i81.51 {7551 1357.03 8.0 1515.0} 0.6 (182,63 {112.0}
%~ CA-BASTRS ABMIRIZIRRTIVDS (E,732.07  (4,077.87 (23,591.0) {42,478.0) (4,18L.0) £30,859.6F {17,085.&
a} RCE-Feceperetzcn Eprese 164 595.¢ 1%.% 5.6 1,270.¢ 1.8 1426 3854
B} LA Basics Afeinistratives 16 881,31 (2,32B.8: (£,277.0) {23,9%5,0) {23.980.0) 46,393.8) {1f,00:.0: {37,394.83

15, -SUPERRVIT (DEFIIIY; {38,328.07 (38,9252 (14,0B8.0) 17,.470.0: 02, 5e0.01 (24,050.0) (28,080 (4E,717.5

FUEETE: Berenzia de coatabii:

ELABORASD PO%: berenziz os Es. ins Eronoeicos
Bz estat operaristes on pofientiaje Eay rECUCiSs corresponde @ operar exi.

ctisads

fa}
ne
{2) Las cifras registragas son de) 1 sesestre



ANCXO No. 3

CONCEFTOS INCLULIDOS EN EL RESULTADO OPERATIVO DEL B.C.B.

ity

I.- IKNGRESDS

1.~ INTERESES SDOBRE _DEPOSITOS EXTERNDS

Registra los intereses por inversiones externas
(Overnight, Call depésitos a plazo) de nuestras
divisas en Banqueros Exterior (Fondo Vista y Fondos

FPlazo).

2.~ INTERESES SOBRE CARTERA SECTOR PUBLICO

Cuenta que absorve los interesecs cobrados al Sector
Fublico, por concepto de préstamos fiscales
ctorgados con recursos internos y externos.

3.- INTERESES CONVENIOS DE CREDITO RECIPROCO

Corresponde a intereses por los débitos efectuados
a los diterentes Bancos Centrales, con motivo de
pagos que se cursan a3 través del Convenic Aladi.
Estcs i1ntereses rigen desde la fecha en que se
registrez el cargo en la cuenta "A" del Convenio,

. hast el 8vo. dia posterior a la compensacién
cuatrimestiral.

4, - INTERESES SDBRE CARTERA S1STEMA FINANCIERD

Registra los intereses resultantes de las lineas de
liquidez otorgados por 21 EBanco Central al Sistema
Financiero. : :

Y CGMISTONES S/PRESTAMOS DE DESARROLLOD

9)]
r
-4
in
qn
m
n
m
n

egistra los intereses generados por les Programas
Cr&écgitos administrados por la QGerencia de
esarreliec coen aportes del Banco Central. ademas de
a comlision de administracion del % anual schre io
mcntos de las lineas de credito refinanciadas con
recursas externogs. )

Us

— 30N
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COMISIONES SOBRE CREDITOS DOCUMENTARIAS

Corresponde a las comisiones por concepto de
aper turas, negociaciones y/0 confirmaciones de
créditos documentarios de importacion Y

exportacisén.

COMISIONES SOBRE VENTA DIVISAS

Registra la diferencia entre el tipo de cambio de
venta y de compra a favor del Instituto Emisor, por
la venta de divisas.

DIFERENCIA DE CAMBIO POR OPERACIONES

Contabiliza las diferencias de cambio resultantes
de lae compras y/o ventas de monedas extranjeras,
di ferentes al dolar norteamericano. Producidas

por la diferencia de cotizaciones utilizadas por el
Banquero (tipo de CambioSpot) y el Banco Central en
el momento de efectuar el registro del télex (tipo
de cambio del dial. ' '

RECUPERACIONES EGRESOS ADMINISTRATIVOS

Constituyen los ingresos por concepto de reembolse
de gasto incurridos por 21 Banco Central, referidos
a recuperacion de utiles de escritorio,
comunicaciones,; venta de chequeras y otros.

RENDIMIENTC APORTES FAR

Corresponde a la distribucion de wutilidades gque
efectuda el Fonde Andino de Reserva a 10s paises
mienbros del mismo,; en proporcion a sus aportes.

DITERENCIA VENTAS BOLSIN

Registra la diferencia producida entre el tipo de
camnio establecido por el Bolsin del Banco Central
y el ofrecide por los demandantes do givisAas.
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OTROS INGRESOS_F INANCIEROS

Registra diferentes conceptos correspondientes a
operaciones financieras de menor cuantia, referidos
principalmente a los siguientes rubros:

a)l

b)

c)

Q.

e’

)

]

nj

Comisiones RIC-IDA Sector Publico: Corresponde
a Comisiones de administracisn del Convenio
RIC-1IDA.

Intereses Corrientes t Registra intereses
correspondientes a wutilizacién de recursos
propios del Banco Central por la cobertura de
acreditivos aperturados con cargo a las linea
de crédito RIC, hasta el correspondiente
reembolso de fondos efectuados por el Banco
Mundial.

Intereses por Sobregiros Cuentas Corrientes de
Bancos: Por sobregiros incurridos por los
Bancos del Sistema en las cuentas corrientes
que mantienen en el Banco Central.
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Sector Pdblico: Comisiones por concepto de

servicios de administvracion de cuentas
especialess -aperturas en favor de
Instituciones del Sector Pudblico vy para
registrar créditaos directos 0o donaciones

externas.

Comisiones financieras Argentina: Registra la
Comisien a favor dle banca Centa, por la
adm:nistracion de la linea de crédito de $Sus.
SG.C millones de la Republica Argentina, la
asa es cdel 2.5% al 2% para el Sector Publico.

¢t e

Comisiones Financiera Perd: Corresponde a las
comisiones por wutilizacion de la linea de
credito establecida por el Banco Central de
Boclivia en favor dei Banco Central de Reserva
de! Peru, la tasa aplicabie a las operaciones
tajo este convenio es dei 1.3%.

venta monedas de oro: Premic del 3% sobre el
contenido fino de oro, producto de la venta de
monadas bolivianas de oro.
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i) Ctros ingresos Financieros: Corresponde a
operaciones = por ajustes de Gestiones
anteriores y recuperaciones de intereses sobre
CDs por recompra de éstas antes de su

maduracian.

i) Ingresos Extraordinarios: Registra ganancias
por opevaciones atipicas y excepcionales.

EGRESOS
Registra 1la diferencia producida entre el tipo de

cambio establecido por el Bolsin del Banco central
y el ofrecido por el demandante de divisas.

CARGOS F.M.1.

Corresponde a cargos trimestrales por vencimientas
de Intereses de creditos concedides por el F.M.I.,
cargos poy asignacions DEG y cuotas que el pais
efectua a ese Organismo.

CARGOS F.A.R.

Registra 1los intdreses por Creéditos de Apoyo a
Balanza de Pagos vy cargos por tenencias de Fesos
ANdinos.

INTERESES CD's

Registra los intereses pagados por &l wvencimiento
de certificados de Depdsitos a Plazo Fijos emitidos
por el Banco Cenitral.

INTERESEé S/DCPO3ITOS DE BANCOS PARA IMPORTACIONES

Contabiliza losz intereses que s reconogce a los
Banztos del Sistema por pagos anticipados de us
cartas de credito.
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OTROES EGRESAS FINANCIEROS

Corresponde a los siguientes conceptos:

a) Diferencias de Cambio por Operaciones: Similar

concepto al punto B8 de Ingresos.

b) Intereses sobre fondos Vist Resul tados

gestiones . anteriores: Regularizacisén

intereses cargados por nuestros Banqueros,

corvrespondientes a gestiones pasadas.
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ANEXD # DEFICIT CUAS] - FISCAL TRINESTRAL (DEVE&SADD)
{En miles de bolivianos)
! 1l 111 v 1985
BESCRIPCION . TRIN TRIN TRIN TRIN FLUJO ANUAL
INERESDS 2,234.00 S8.00 - 1,BEL.0D 1,765.00° 4,812.00
1.~ G16-SECTOR PUBLICO NO FINANCIERD 2,734.00 - 558.00 1,855.00 1,765.00 5,412.00
a} Bl6s Con Recursos Internos 2,234.00 558.00 1,855.00 1,765.00 5,812.00
Ingr. p/ints. s/cart.sector pbblice 2,234.00 558.00 1,855.00 1,765.00 4,412.00
b) 616x-Con Recurses Externos 0.00 0.00 0.00 0.060 0.00
Ingr. p/lats, RIC-1DA 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2.~ SF-SISTEMA FIKANCIERD 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
a) 5Fi-n Con Recursos Internos 0.060 0.00 ©0.00 0.00 0.00
Ingr.p/Ints. s/cartera sistesa financ. 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
EGRESDS 0.00 0.00 0.00 2,681.00 4,457.00
3.-LI0UIDACION BANCOS 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
4.-0DR-DTRDS DEPOSITOS KEMUNERADOS 0.00 0.00 o 0.00 0.00 0.00
Egresos Ints. s/depositos bancarie 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
5,-CDSicd-INT.CERTIFICADDS DE DEPOSIIG 0.00 0.00 0.00 1,785.00 1,785.00
a) Egresos Intereses CDS 0.00 0.00 6.00 1,783.00 1,785,00
b.-C-Castiges de Transf. irrecuperable TEN 0.00 0.00 0.00 " 896.00 896.00
7.-BASTOS ADM, MONEDA Y CREDITO 0.00 © 0,00 0.00 0.00 1,786.00
8.- SUFERAVIT (DEFICIT) CUASI-FISCAL 2,238.00 958.00 1,855.00 {916.00) 1,943.00
9. -FINANCIACION PARA DESARROLLO {1) 285.00 540.00 92.00 678.00 {4,672.00)
3} Ingr.pflozisitn finanz, Argentina 29.00 57.00 92.00 37.00 215.00
b) Ingr.p/ints. y Coa. sffinan.desarroilo 251.00 303.00 0.00 £81.00 1,301.00
£} Ints. netss p/financ. desarrollo 0.00 0.00 0.00 0.00 {4,985.00)
8) bastos Adsinistrativps Gerenc. Desarr. 0.00 0.00 0.00 0.00 (1,303.00}
10.-DEFICIT CUASI-FISCAL AMPLIA 2,520.00 1,118.00 1,942.00 {232.00)  {2,727.00)
WENDZ: 2.-DPERAC. SISTEMA FINANCIERD 0.00 0.00 0.00 0.0¢ 0.00
MRS !.-EEE-QYEBS BEFGSITRS RENUNERADOS ©.00 0.00 0.00 0.00 0.00
(238.00)  {2,727.00)

11,-DEFITIY Cuas)-FISCAL RESTRIREIDA 2,320.00 1,118.00 1,947.00

FUENIE: Eeremcaa d2 Lontabilidad B.CLE.
ELARGRRDD FOR: Eerencia de Eztudios Econdaitos

{1} En las ceentas de Ints. netos p/financ. Desarrollo, Gastos Ads. de Berenz. Des. y NMoneda y Crédito no s

dispone de inforzacide a nivel triaestral.
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ANEXO 4 DEFICIT CUASY - FISCAL TRIMESTRAL (DEVENGADD)
{En ailes de belivianos)
1 11 11 v 1987
DESCRIPCION TRIN TRIN TRIN TRIN FLUIC ARUAL
INGRESDS 1,835.00 1,420.00 4,115.00 6,784.00 14,155.00
i.- 615-SECTOR PURLICO KD FIRANCIERD 1,835.00 1,420.00 $,115.00 6,784.00 14,135.00
2} E16n Con Recursos lnternos 1,836.00 1,420.00 4,113.00 +,639.00 12,010.00
Ingr. p/Ints. s/cart.sector plblico 1,834.00 1,420.00 4,115.00 4,639.00 12,010.00
0.00 0.00

b) E16x-Cen Rerursos Externps 0.00 0.00 0.00 2,145.00 2,185.00
Ingr. p/ints. RIC-IDA 0.00 0.00 0.00 2,145.00 2,145,00
2.- SF-SISTEMR FINARNCIERD 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
a} SFi-n Con Recursos Internos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Ingr.p/Ints. s/cartera sistesa finaet. 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
EGRESOS 20,128.00 14,913.00 371.00 21,148.00 58,847.00
3.-LIBUIDACION BANCDS 19,750.00 0.00 0.00 18,460.90 38,410.00
4.-0DR-OTRDS DEPOSITDS REMUNERADDS 0.00 0.00 .00 9.00 0.00
Egresee Ints. s/deposites bancario 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
5.-CDSicd-INT,CERTIFICADDS DE DEPOSITOD 378.00 345.00 377.00 2,508.00 3,608.,00
2) Egresos Intereses LIS 378.00 345.00 377.00 2,508.00 3,5608.00
6.-C-Castiges de Transf, irrecuperable TGN 0.00 14,568.00 0.00 _ 0.00 14,568.00
7.-5ASTOS ADM. MONEDA Y CREDITO 0.00 0.00 0.00 0.00 2,281,00
B.- SUPERAYIT {DEFICIT) CUASI-FISCAL {18,292.00)  {13,491.00) 3,738.00 {14,384.00) {44,712.00)
9,-FINANTIACION PARA DESARROLLD {1) 30.00 15.00 466.00 10,895.00 3,863,00
a) Ingr.p/lozision financ. Argentina 30.00 15.00 247.00 133.00 §25.00
t) Ingr.p/lnts. y Cox. s/finan.desarrollo 0.09 0.00 219.00 10,752.00 10,981.00
t) Inte. netos p/financ. desarrollo 0.00 6.00 0.00 0.00 {5,879.00)
) Gastor Adeinistrativoc Gerenc. Desarr. 0.00 0.00 0.00 ¢.00 {1,844.00)
10.-PEFICHT CUASi-FidiaL AMPLIA {16,252.00) {13,478.00) 4,204.00 {3,489.00)  {40,849,00)
BERDES: 2.-BPERAT. SISTEM: FINANCIERD 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
BAS:  4.-LDR-GIRD5 DEFGIITOS REMUNERADDS 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
11,-DEFICIT CURSI-FISCAL REISTRINSIDA {18,262.00) {13,478.00) 4,204.00 (3,889.00)  (40,B49.00)

FUINTE: Berencia de Contatbilidad B.C.B.

ELABOFALD FOP: Gerencis de Estudios Econteicos

{1} Er: l2s cuentas de Ints. netos p/financ. Desarrolls, Gastos Ada. de Eerenz. Des. y Moneda y Cridito so se

¢rspore Ce inforeaciom a nivel trisestral.
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ANEXD 4 DEFICIT CUASY - FISCAL TRIRESTRAL {DEVENGADD)
{En ailes de bolivianos)
1 I 1 W 1988
DESCRIPCION TRIN TRIN TRIN TRIN FLUJD ANUAL

INGRESDS 984.90 2,949.00 514,00 17,355.00 21,801.00
1.~ EI16-SECTOR PUBLICO NG FINARCIERD 984,00 2,949.00 462,00 16,222.09 20,624,00
2) Eibn Con Recursec Internos 934.00 2,878.00 425,00 15,B84.00 20,116.60
Ingr. p/lInts. s/cart.sector ptblice 934.00 2,871.00 §25.00 15,686.00 20,116.00

b} 616x-Con Recursos Externos 50.00 18.00 37.00 313.00 508,00
Ingr. p/lnts, RIC-1DA 30.00 76,00 31.00 343,00 508.00

2.~ SF-SISTENA FINANCIERO 0.00 0.00 52.00 1,125.00 1,177,00
a} SFi-n Lon Fecersos Internos 0.00 ¢.00 32,00 1,125.00 1,177.60
Ingr.p/ints, s/cartera sisteaa financ. £.00 0.00 52.00 1,125.00 1,177.00
EBRESDS 2,283.00 3,750.00 6,638.00 17,859.00 31,735.00
3.-LIBUIDACIDN BANCDS 0.00 6.9 1,680.00 10,230.00 11,916,00
4,-DDR-DTRAS DEPQSITOS REMUNERADDS 0,00 0.00 0.00 957.00 957,00
Egresos Ints, s/depocites bancario 6.00 0.00 ¢.00 §57.00 937.00
5.-CDSicd-INT,CEFTIFICADDS DE DEPOSITO 2,283.00 3,750,060 4,958.00 6,672.00 17,653.00
a) Egrescs Intereses CD§ 2,283.00 3,750.00 §,938.00 6,672.00 17,663.00
¢.-C-Castigos de Transi. irrecuperable TGN 0.60 0.00 0.00 6.00 0.00
7,-GA5T0E ADR EDA Y CREDITD 0.00 0.00 0.00 .00 £,205,00
~ SUPERAVIT (DEFICIY) CUASI-FISCAL {1,299.00) {801.00)  {6,125.00) {505.06) {9,934.00)
9. -FINENIIACIDN FARA DESARROLLD (1) 91.00 938,00 35,00 9,800,00  (10,291.00)
&) irgr.p/loeisien financ, Argentina 91.00 48.09 36.00 285,04 $66.00
b} lzgr.pf/inte. v Cos. z/finan.desarrcilo §.00 908. 00 9.00 561500 10,523.00

ri lets, neips pifinanc, deszrrolls 4,00 0.00 0.00 .00 [19,315.00)
51 baztos hoeanistratives Berenc. Desarr. @00 ¢.00 0.00 €.00 {1,959,98)
16, -DEFITIT fupsi-FI1SCEL ARPLIA {1,208.00) 158,00 (6,085,004 9,395,068 (20,225.00
KEKDS: Z.-DREERT. SISTEMA FisasCIERC 0.00 £.00 S2.00 1,158 1,177.00
WAG:  4.-CDF-DTRGE DREFLEITES REMURERZERGS 6.60 .00 0.00 FET.00 651,00
1.-DEFILNT [uASi-FISLAL REISTRING! {1,208.00) 155,00 {%,:40.00) 9,227,060 {20,445.00)

RLLT FOE 33
(1, {n jas zeenise ds !..s. nztns ;
drspone de inforestion & nivel trige

Eceﬂaaxccs
4 5

r. Desarrollc, Sastos Ada. de berenr. Des. y Moneda y Credito no se
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ANEXD & BEFICIT CUAS] - FISCAL TRIRESTRAL (DEVENGADD)
: (En ailes de bolivianos)
1 3 1 344143432322+ £ 22422222 242422224 £ 2 24 = EISESRST s i1 -4 !!‘RT [y "
! 1 mn v 1989
DESCRIPCION TRIN 1RIN TRIN TRIN FLUID AKUAL
INEEE20S 185.00 5,149.00 2,576.09 4,542.00 12,733.00
.- G16-SECTOR PURLICO RO FINANCIERD - 348.00 1,490.00 1,085.00 3,832.00 9,315.00
8) Elbn Con Recursos Inlernes 348.00 4,450.00 1,005.00 2,824.00 ‘. 8,707.00
Ingr. p/ints. s/cart.sector pbblico 348,00 4,450.00 1,045.00 2,84.00 8,707.00
0.00 0.00 S
b) 616:-Con Recursos Externos 0.00 0.00 0.00 508,00 $08.00
Ingr. p/ints. RIC-IDA 0.00 0.00 0.00 408,00 608,60
2,- SF-CISTEMA FIMANCIERD 138.00 £59.00 1,531,060 1,110.00 3,438.00
a) SFi-n Con Recursos Internos 138.00 © 539,00 1,531.00 1,110.00 3,438.00
Ingr.p/ints, s/tartera sistesa financ, 138.00 $39.00 1,531.00 1,110.00 3,438.00
£ERESOS 5,526.00 9,783.00 4,937.00 8,181.00 27,019.00
3.-LIBVIDACION BANCOS 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
£, -0DR-QTROS DEPOSITOS RENUNERADODS 49,00 920.00 g01.00 15,00 1,785.00
Egresos Ints, s/depetitos bancario 10,00 920.00 Bo1.00 15,00 1,785.00
3.-ChSicd-INV.CERTIFICAROS DE DEFOSITD 4,477.00 4,853,00 4,136.00 B,165.00 23,642.00
2) Egresoe Intereses [DS , 8,427.00 4,863.00 8,136.00 B,185.00 23,542,00
t.-C-Cactagos de Tramsi. irrecuperable T6X - 0.00 0.00 0.00 0.00 0.060
7.-6£310C ADN. NONERA YV CRERITD 0.00 ;o.oo 0.00 0.00 1,592.00
.- SUPERAVEY (BEFICHY) CUASI-FISTAL 18,040.00) (634,00)  12,380.00)  {3,539.00)  {14,285.00)
CL-FIReTIACION FRREA DTRARROLLD (1) 2056.00 17,003.00 1,288.00 {8,702,00)  18,283.90
al rgr.p Corisitn finant. Argentina 206.00 28.00 101.00 526,00 861.09
bi Ira-.p’Ints. v Cos. s/finan.desarrello 0.00 16,975.00 1,187.00 19,228.00) B,%34.00
tioirts, metos p/iinant, decarrolle 0.50 0.00 0.00 ¢.00 10,218.00
ot Ezzrer Rzeinistrativos Berenc, Desarr, 0.00 0.00 0.00 0.00 (2,350.00)
P0.-PZRITLT TURZI-FISTAL ARPLIA (5,834.00)  14,3£9.00 {1,073.00)  (12,341.00) 3,597.00
RENZTy 2,-GRECLL, GICTER: FINANCIERD 138.00 857.00 1,531.60 1,110.00 3,838.00
RSt 4,-DDT-DIRRD BEFCZ]TDS REMUNERADDS 45.00 220.00 204,00 13.00 1,785.00
$1.-DEFYLSY TUAZ)-FINE RESTRINGIRG {5,923.00) 18,8320.00 (1,803.80) 112,038.50) 2,3.00
= 2TTITSRSS222222

P T T T R 3T T L LT L s=z

FUENTE: Berentiz de (ontaeilidad 0.C.D.
ELAROR- I *OF: Zzrencia de Estedios Erondeices

{2) £ las ccentas de Ints, netes p/financ, Besarrollo, Gastos Ade. de Bereac. Des. y Monela y Crédito no s2

t1spone ée inforsacide » mivel trisestral,
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aNExo 4 DEFICIT CUAS) - FISCAL TRIMESTRAL {DEVEMGADD)
{En diles de bolivianos)

............... TS $ 3352
J SEMEST/90 11 SENEST/90 1990
DESCRIPCION OBSERVADD  PROYECTADDY  FLUJO ANUM

INGRESDS 3,960.00 3,900.00 9,850.00
1.- G16-SECTOR FUBLICO KD FINANCIERD 4,513.00 2,000.00 ,513.00
a} €18a Lon Recursos Interncs 1,056.00 2,000.00 4,056.00
Ingr. p/lnts, s/cart.sector piblicte 4,035.00 2,000.00 £,058.00
b) 616x-Con Recursos Externos 457,00 0.00 57.00
Ingr. p/Ints. RIC-IDA 452.00 0.00 451,00
2.~ SF-SISTENA FINARCIERD 1,447.00 1,900.00 3,347.00
a} SFi-n Con Recursos Internos 1,847.00 1,900.00 3,342.00
Ingr.p/Ints. s/tartera sistesa financ. 1,447.00 1,900.00 3,341.00
EBRESDS 28,495.00 32,291.00 £0,984.00
3.-LIBUIDACION BANCOS 0.00 0.00 0.00
§.-DPR-DTROS PEFDSITOS REMUNERADDS . 1,999.00 §00.00 2,399.00
Egreszos Ints. s/depesitos bancario 1,999.00 §00.00 2,399.00
%,-CD5icd-INT,CERTIFICADDS DE PEFDSIND 25,422,00 31,100.00 §4,522.00
a) Egresee Intereses CBS 25,422.00 31,100.00 54,322.00
é.-L-Castiges de Transf. irrecuperable e 483.00 0.0 453,00
7.-ERSTOS ALM, MONEDA Y CREDITO 791.00 791.00 1,382.00
9.- SUPERAVIT {DEFICITY CUASI-FISCAL (22,735.00)  {28,391.00)  {51,125.00)
¢, -EINANIIADION PARA DESARROLLD (1) 25,304,390 {1,639.50) 21,0!0;00
3} 1ng-.p/lesreibn firanc. Argentina 254,00 6.00 256.00
ui Iegr.piinte. y Lee. s/finan.desarrelio 3,22%.00 0.00 3,225.00
tt Inls, netes p/{inarz, desarrollo 22,853.00 0.00 19,£38.00
0 castar edeinistrativos Gerenc. Desarr. (1,639,50} {1,039.50)  {2,079.00)
10.-TEFIZLT CUACI-FICIAL ANFLIA 2,569.50  (29,430.50)  (30,085.00)
YENSEr 2.-GFERAD, CISTEMA FINSKCIERD 1,447.00 1,906.00 3,347.00
kizs §.-0o%-DTFD: DEFOSITES REMUNERADDS 1,999.00 460,00 2,199.00
11.-ZEFICYT TURRI-FISCAL RESTRIMEISA 3,120.5¢  120,930.50)  131,034.00)

escsrameme ——- = == =

FUERIE: Cerenzia de Lentat:lidad BR.C.S,
ELSECRARG F2E: Gerencia ée Estudios Econtaicos
t1) Eu las cuertas de Ints. retos p/financ. Dessrrolic, Gastos Ade. de Gerenc. Des. y
Rzneda y Cridito no ¢ dispone de informacitn a mivel triaestral.

8 Las cifras e} 11 SEN/90 soa proyectadas.
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ANEXD 4 DEFICIT CUASI - FISCAL POR TRIMESTRES (LAJA)
{En eiles de bolivianos)
i 11 11 ] 1985

BESCKIPCION : TRIN TRIN TRIR TRIN FLUXD ARUAL -
INZRESOS ' 2,234,900 $58.00 1,855.00 1,765.00 6,412.00
i.- BIG-SECTOR FUBLICD NO FINANCIERD 2,234,00 558,00 1,855.00 1,763.00 6,412.00
a) 616n Con Kecursos Internos . 2,234.00 §58.60 1,835.00 1,7563.00 6,412.00
ingr. p/ints. s/cari.sector piblico 2,234.00 558.00 1,855.00 1,765.00 b,412.00
b) 616x-Con Recursos Externos 0.00 0.00 .00 0.00 0.00
Ingr. p/Ints. RIC-1DA 0.00 0.00 0.00 0.00 0.60
2,- SF-SISTEMA FINANCIERD 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
a} SFi-n Con Recursos Internos . 0.00 0.00 0.80 0.00 .00
Ingr.p/Ints. s/cartera sisteaa financ. 0.00 0.00 0.60 0.00 0.00
EBRESDS .00 0.00 0.00 1,785.00 3,571.00
3.-LIOUIDACION BANCOS ¢.00 0.00 0.00 0.00 0.60
4.-DDR-DTRDS DEPDSITOS REMUNERADDS 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Eqresos Inte. s/depositos bancario 0.00 0.00 0.00 0.00 T 0.00
5.-CDSicd-INT.CERTIFICADRDS DE DEPOSITD 0.00 0.00 0.00 1,785.00 1,785.00
a) Egresoz Intereses CDS .00 0.00 0.00 1,785.00 1,785.00
7.-EASTOS ADK. MONEDA Y CREDITD 0.00 0.00 0.00 0.00 1,785,00
B.- SUPEE&VIT (DEFICIT) CUASI-FISCAL 2,234,090 538.00 1,855.00 {20.00) 2,841.00
3.-FINSRIIACION PARA LESARRDLLD (1) 286.00 560.00 92.00 478.00 {4,672,00}
a) Ingr.p/Comisibn financ. Argentina 2.00 37.00 92.00 37.00 215.00
b} irgr.p/ints. y Cok. s/finarn.desarrollo 257.00 503.00 0.00 641.00 1,401,00
£} Ints, netps p/firanc, desarrello 0.00 0.00 0.00 0.00 {4,935.00)
d; Szstos hcainmistrativos Gerenc. Desarr. 0.00 0.00 6.00 0.00 {1,353.00)
10.-DEFICIT CURSI-FISCAL AMPLIA 2,520.00 1,118.00 1,947.00 458,00 {1,831.00)
MTidSs 2,-0FERAC. SISTEME FINANCIERD 0.60 0.60 0.00 6.00 0.00
uis 4.-DPF-DIRIS ZIPRIITOS RERURERARDS 0.00 0.00 0.00 6.00 6.00
£3.-BEFITET LBASI-FISCAL RESTRINGIDA 2,520.00 1,118.00 1,947.00 £58.00 11,831.00)

i1} En Yot fusitaz gs ;n't. 'e‘as p"xﬁan' Besarrollo, Szctoc Ade. de Serent. Pes. y Honeda y Crédito no se
czspone 1nforescidn & nivel trasestral.
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KNEXD & DEFICIT CUASY - FISCAL POR TRIMESTRES (LAJA)
{Er siles de bolivianos)
1 1 1 w 1987
beoLRIFCION TRIN TRIN TRIN TRIN FLUJO ANUAL
INGRESDS 1,836.00 1,420.00 4,115.00 5,784.00 14,155.00
i1.- B1E-SECTOR PUBLICD NG FINANCIERD 1,835.00 1,420,00 4,115,00 6,784.00 14,155.00
a) 616n Con Recursos Internos 1,836.00 1,420.00 4,115.00 4,639.00 12,010.00
Ingr. p/lnts. s/cart.sector piblico 1,835.00 1,420.00 4,113.00 4,639.00 12,010.00
0.00 0.00
b) B16x-Con Recursos Externos 0.00 0.00 0.00 2,185.00 2,185.00
Ingr. p/Ints. RIC-IDA 0.00 0.00 0.00 2,145.00 2,145.00
2.~ SF-SISTEMA FINANCIERD 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
a} SFi-n Con Recursos lnternos 0.00 0.00 .00 0.00 0.00
Ingr.p/ints, s/cartera sistesa financ. 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
EGRESOS 20,128.00 345,00 377.00 21,188.00 44,299.00
3.~L16UIDACION BANCOS 19,750.00 0.00 0.00 18,550.00 35,410.00
4.~0DR-DTROS DEPOSITOS REMUNERADOS 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Egreses Ints, s/depositos bancario 0.60 0.00 0.00 0.50 0.00
5.~LDSicd-INT.CERTIFICADDS DE DEPOSITD - 378.00 345,00 377.00 2,508, 00 3,608.00
a) Egresos Intereses CDS 378.00 345.00 377.00 2,508.00 3,608.00
7.~BRSTOS ARM. MOREDA Y CREDITD 0.00 0,00 0.00 ¢.00 2,281.00
8.~ SUPERRVIT (DEFICIT) CUASI-FISCAL {18,292.00) 1,07%,00 3,738.00  (14,384,00)  {30,144.00)
9.-FIRERCIACION FARR DESARROLLD (1) 30.00 15.00 455,00 10,895,600 3,863.00
a} Ingr.p/Coeision financ. Argentina 30.00 15.00 247.00 33,60 425,00
b} Isgr.p/Ints. y Coe. s/firan.desarrollo 0.00 0.00 219.00 10,762.00 10,581.00
t} Ints, neips p/iinane, desarrolle 0.00 0.00 0.00 0.00 {5,879.00)
¢ Gastos Rdainistratives berenc. Desarr. 0.00 6.60 0.00 6.00 {1,868.00)
10.-BEFILIT CuASI-FISCAL AWFLIA (18,262,060} 1,696,60 4,204,00 {3,489.00)  {24,281.00)
MENSGS: 3.-DFERAT. SISTEMS FINSKIIERD .00 0.90 0.00 0.0 £.00
RhZ:  4.-DBF-LTRCE DEPORITOS RENUNIRADROS 6.00 .00 .00 ¢.00 0.0
15.-BEFILIT LURZI-FISCAL KESTRINEIDA {18,222.00) 1,%90.00 4,208.60 {3,429.00)  {26,281.90)

FUENTE: Eerenc:a de fontabilidad E.D.B.

ELAROFADD PSR Derencia de Estefios Econieicos
netos piiinanc. Desarrcllo, Bastos Ads. de Serenz. PBes. y Foneda y Lrédits ap g2

i1} Er las cusntaz g anis,

Zicpone 1nforeatatn @ nivel trisestral.
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ANEXD & DEFICIT CUARSY - FISCAL POR TRIMESTRES {CAJA)
« {En miles de bolivianos)
| 11 111 v 1988
DESCRIPCION TRIN TRIN TRIN TRIN FLUID ANUAL

INGRESOS 984,00 2,549.00 514.00 17,354.00 21,801.00
.- E16-SECTOR PUBLICD NO FINANCIERD 964,00 2,949.00 £62.00 16,229.00 20,624.00
a) B16r Con Recursos Internos 934.00 2,871.00 425.00 15,884.00 20,116.00
Ingr. p/Ints. s/tart.sector piblico 934.00 2,871.00 423.00 15,884,900 20,315,060
b) 616x-Con Recursos Externos 50.60 78.00 31.00 343.00 508.00
Ingr. p/ints. RIC-1DA 50.00 78.00 31.00 343.00 508.00
2.- SF-SISTEMA FINANCIERD 0.00 0.00 52.00 1,125.00 1,177.00
3} SFi-n Con Recursos Internos 0.00 0.00 52.60 1,125.00 1,171.60
Ingr.p/ints. s/cartera sistesa fimant, 0.00 0.00 52.00 1,125,00 1,1771.%0
EGRESDS 2,283.00 3,750.00 6,638.00 17,8%9.00 31,735.00
3.-LIBUIDACION BANCES 0,00 0.60 1,680.00 16,230.00 11,910.00
4, -DBF-0TK0S DEFDSITOS REMUNERADDS 0.00 0.0 0.00 957.00 957.00
Egresos Intc, s/deppsitos bancario 0,00 0.00 0.00 957.00 957,00
5.-CDSicg-1KT.CERTIFICARDS DE DEPOSITO 2,282.00 3,750,00 4,958.00 £,672.00 17,643.00
a} Egresos Intereces £DS 2,283.00 3,750.00 4,938.00 6,672.00 17,663.00
7.-BASTOS ADYM. MONED# ¥ CREPITD 0.00 0.00 0.00 0.00 1,205.00
B,- SUPERAYIT (BEFICIT) CUASI-FISCAL {1,299.0C} {801.00)  (4,124.00) {505.00)  (9,93%.00)
¢ -FINANCIACION FARA DESARRDLLD (1) 21,00 056,00 36.90 9,900.00  {10,291.00)
&) Ingr.p/lomisidn finzne. roenting 9140 A2.00 36,00 285,00 450,00
b} Isgr.pfinte. y Cea. s/dingn.gezarrolie 4,00 908.60 0.00 9,515.0¢ 10,323.00
1} Intz. netor p/financ. desarrclle 0,00 0.00 0,00 €.00  {19,315.00)
d} Baztos &2 z:ﬁ_s*ratzvrs Gerent. Desarr. 6.00 6.00 0.00 0.60 {1,959.00)
$G.-DEFILIT CUBGI-FIRTAL AR LK (1,208,460} - 155,08 {6,988.00) 9,395.60  (26,225.00)
I5ARTIERD 0.9 0.00 52.00 1,125.00 1,i77.60
170E RERNIRADLD LR ¢.40 0.50 702 957.00
STRIKEIDG {1,238, 40} 9,227.00  {20,445.00)

155,00 {5,145.00)

s Eronexac
44 r

g iinznc, Dezarrollc, Bastos

e Berent.

Des. y Moneda y Créd:tc no se
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ANEXD 4 DEFICIT CUASI - FISCAL POR TRIMESIRES (CRJIA)
{En ailes de bolivianos)
1 11 11 N 1989
DESCRIPCION TRIN TRIN IR TRIN FLUJO ANUAL
IKGRESDS : 485.00 5,149.00 2,575.00 3,741.00 11,952.00
.- E16-SECTOR PUBLICO MO FINARCIERD 348,00 4,490.00 1,045.00 2,631.00 B,514.00
a) €I6n Con Recurses Internos 348.00 4,490.00 1,045.00 2,023.¢0 7,905.00
Ingr. p/ints. s/cart.sector plblice 348.00 4,490.00 - - 1,045.00 2,023.00 1,906.00
0.00 0.00 o

b} 616x-Lon Recursos Externss 6.00 0.00 0.00 408.00 £08.00
Ingr. p/ints. RIC-IDA 0.00 0.00 0.00 408,00 $08.00
2.- SF-SISTEMA FINANCIERD 138.00 £39.00 1,531.00 1,110.00 3,438.00
&) SFi-n Con Recursos Internos 138.00 $59.00 1,931.00 1,110.00 3,438.00
Ingr.p/Ints, s/cartera sistesa financ. 138.00 639.00 " 1,531.00 1,110.00 3,438.00
EGRESDS 8,326.00 5,763.00 4,937.00 5,012.00 23,850.00
3.-L1BUIDACION BANCOS 0.00 9.00 6.00 : 0.00 0.00
4.~0DR-OTROS DEPOSITOS REMUNERADOS 49.00 920.00 801.00 15.00 1,785.00
Egresos lnts. s/depositos bancario 49.00 920.00 801.00 15.00 .1,785.00
5.-CDSicd-INT.CEATIFICADDS DE DEPGSITO £,877.00 4,853.00 §,135,00 4,997.00 20,473,00
a) Egresos Intereses [BS 6,477.00 4,843.00 4,136.00 4,991.00 20,473.00
7.-BRSTOS ADM, RONEDA Y CREDITO 0.00 0.00 0.00 0.00 1,592.00
8.- SUPERAVIT (DEFICIT) CUASI-FISCAL {6,040.00) (634.00)  12,361.00)  (1,271.00) (11,898.00)
9.-FINANCIACION PARA DESARROLLD {1) 206.00 801,00 1,286.00 4,852.00 15,5415.00
aj Ingr.p/Cosisién financ. Argentine 206.00 28.60 101.00 526,00 851,00
b} Ingr.p’ints. y Cos. s/finan.desarrollo 0.00 713.00 1,187.00 §,326.00 6,285.00
t) Ints. netos p/financ. desarrollo 0.00 0.00 0.00 0.00 10,818.00
d} Eastos Adeinistrativos Gerenc. Desarr. 0.00 0.00 0.00 0.00 {2,350.00)
1¢.-DEFICIT CUASI-FISCAL ANPLIA {5,834.00) 187.00 {1,073.00) 3,581.00 3,717.00
KENDS: 2.-OPERAC. SISTEMA FINANCIERD 138.00 $39.00 1,531.00 1,110.00 3,438.00
BAS:  4,-DDR-QIROS DERDSITOS REMUKERADOS 4%.00 920.00 801.00 15.00 1,785.00
11.-BEFICYT CUASI-FISCAL RESTRINEIDA 5,923.00) §28.60 {1,803.00) 2,386.00 2,024,00

FUERTE: berencia de Lontabilidad B.E.B.

ELASIRADD POG: Berencia de Estudios Econfaicos

{1} £n las cuentas de ants. netos p/iinanc. Desarrolls, Bastos Rde. de Berenc. Des. y Moneda y Cridito no se

¢ispone inforsacide a nivel trisestral.
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AREXD & DEFICIT CUASY - FISCAL POR TRIMESTRES {TAJA)
{En miles de bolivianos)

1 SEMEST/90 1) SEMEST/90 199

BESCRIPCION OBSERVADD  PROYECTADDS  FLUJD ANUAL
IKSRESDS 5,495.00 3,900.00 9,395.60
.- BIE-SECTDR PUBLICOD KD FINANCIERD 4,048.00 2,000.00 4,048.00

a) 616n Con Recursos Isternos 3,591.00 2,000.00 5,991.00
Ingr. p/ints, s/cart.sector piblico 3,591.00 2,00¢.00 - 5,391.00
b} 616x-Con Recurses Externos 157.00 0.0 137.00
Ingr. p/Ints. RIC-1DA . 157.00 p.00 <~ 157.00
2.~ SF-SISTEKA FINANCIERD : 1,447.00 1,500.00  3,347.00
a) 5Fi-r Con Recursos lsternos 1,347.00 1,%00.00 3,347.00
Ingr.p/lInts. s/cartera sistesa finant. 1,447.00 1,500.00 3,342.00
EBRESOS 28,212.00 32,291.00  ° 60,503.00
3.-L1CUIDACION BANCOS 0.00 - 000 0.00
4.-0DR-0TRDS DEPOSITOS REWUNERADDS 1,999.00 40000 2,399.00
Egresoz Ints. s/depositos bancario 1,997.00 400.00 2,399.00
$.-CD5icd-INT,CERTIFICADDS DE DEPDSITOD 25,422.00 31,100,00 56,922.00
a) Egresos Intereses CDS 25,422.00 31,100.00 56,522.00
7.-6ASTOS ADM. MONZDA Y CREDITD 791.00 791.00 1,582.00
8.- SUPERAVIT (PEFICIT) CURSI-FISTAL (22,717.00)  {28,391.00)  {51,108.00)
9.-FINGKCIACION PRREA DESARROLLD (1) 22,079.50 (1,039.50)  21,040.00
2} Ingr.pfCoeisitn financ. Argentina 256.90 0.00 . 235.00
t) Ingr.p/lnts. y Los. s/finan.desarrcllo 3,225.00 0.00 3,225.00
£} Ints. netos p/financ. desarrollo 19,438.00 0.6 19,438,060
d) Gastos Adeinistratives Serenc. Desarr. {1,039.50)  {1,039.50)  {2,077.00)
16, -LEFICIT CUASI-FISCAL AMPLIA (637.50) _(29,430.50) (30,048.00)
MEN3S: 2.-0PEREC, E1STEMA FINANCIERD 1,447.00 1,900.00 3,347.00
MAS:  4.-BIR-OTR3S LIPGSIT0S KEMUNERADDS 1,995.00 400,00 2,395.00
11.-BEFICYY CUASI-FISTAL RESTRINGIDA [85.50)  {35,930.50)  (31,014.00)

FUINTZ: Berencia de Contabilicdad B.C.E.

ELRBORALS POy Serencia de Estudics Econbaicos -

{3) En lag -uentas de ints. netos p/financ. Desarrolle, Bastes #dr. de Gerenc. Des. ¥
Monefs y Lridiio oo s2 gispene inforsacidn @ nivel trisestral,

1 Las cifras d=i 11 SEX/98 Lon preyertadas.
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AREIO Fo.5
COHPOFSNTE CUASIFISCAL DEL BEFICIT-SECTOR PUBLICO FIRANCIERO BGLIVIAKO: 1888-19%0
{en ailes de bolivianos)

COKCEPIO 1986 {1) 198§ 1388 1889 1980 {2)
1. INGRESOS M,90 53,480 52,254 112,184  107.383

Inlereses Finane.Dee.BCB i, 8cl 20,977 21,544 48,164 57,408
& 2.06 b bis

Tifo ée casbie clicial .2 68 .
Isl.y Coa.Fin.BCR $us ..747 10, 200 8,166 17,834 16,053
Tasz de_Inleres .0 161 §.41 8,4 8,10
Saldo Financ.Aplic.BCB 82, IOL 134,035 106,995 192,200 186,115
Intereses s/credile SPEF €, 412 14,158 20,624 9 315 6,513
Tive de cazbio oficial lee 206 1.3 Lig
Int.y Cos.Fin.BCH $us k] 175 6,283 IR 461 2,018
Tasa de loleres o8 0.3 g ibhie  fl.s
Saldo Pinanc.Aplic.SPEF 3;.835 66,7193 81,972 3! 021 : 18.015

Ial y o8, Fip,Sist.Fingac. ] ] 1,111 4,4 3.3
calgxo D}ICII1 1.90 2.0f 3.3; ig ’;
Inl y Con.Fin.BCE $us 0 501 277 653
Jasa de Int.y Covis. .91 1556 14,95 § i5.1
Salds Finsne.hplic.S.F. 8 1] 3,350 6,970
1nt.y Con.Fin.Des .BAB 17,618 18,358 §,909 51,211 3§,%%
Tioo de casbio oficia) Loo  tas LS é 5 .18
Inl.y Cos.Fin.BAR $us, 9,305 8.9 {,216 9051 12,517
Tosa de Int.y Coaie, s i B l i,
Saldo Finane.besar.$us 17,865 70,792 M, 440 2 051 85.556
11. EGRE3OS 44,650 119,540  iG.BBY 121,180 138,818

Inl fin. Etlernu Pes.BCR 14,260 15,450 6,876 27,551 34,280
{o de canbio efivial §.50 5.06 5.35 2.69 I8
Fin.Bxl.BCB BR $us. 7,500 1,513 125712 1] 2?6 10,183

Tasu de Interes 4,10 A9 ! . .30
Selde Fxnaac.ﬂxl Lplicado  183,11€ 185,238 265,527 198,065 203,476

Is1.0.Dep.Remon.BCE 8.Fin. 857 g, 785 2,399
Tivo de carbio ofigial L0 206 2,35 bey s
Inl.gf0. Be{ Rensn.$os 401 663 154
Tasa de Inleres 6.85 .19 1.9¢ .47 .1
Saldo Bepositos plicedo 5,103 7,003 1,684

Inl.y Con.Tin.Dex.BAB 7,381 2,352 256 816 3,152
Tige de ceebio oficial Leg 6 1,35 1.8 5 i8
inl.y Cor.Fin.Ext BAB §us.  §,70( HS L) b 3 130
Tasa de Inl.y Comis. 5.95 1.6} 8.3} 9,31 3.70
Salde Financ.Aplicado 80,516 15,003 1,295 3,336 12,188

Gastos Adein.BCB (2) 1,089 3945 3,168 3,042 3,661

Frecio prosedic 160,00 134,58 132,81 153.68  196.D4
Volusen de bienes 3,089 3,843 £.380 2,515 2,080
Sartoc Aduin.Fir.Besar.BAB §,018 13,08 10;?50 17,066 21,276
Erecio prosedie 163,60 114.5¢ 132,91 153.0¢ 116.04
Yelusen de bienes §.81 13.634 8,685 11,150  1Z,08¢

Frarferencias del BCE {3} £ EZ.90% 11,918 ¢ 183

Trasls.Carlera Irsecup R 12,6 2¢,03¢ 41,998 16,961 16,536
Tasa Frevie, Clas. Incol-ak, 11.21 29,80 §8.14 §7,18 16.61
Cattesa peiinde passde 112,656 .@0 3 27,88 £9,530 163,100
ipiereses por oD i,768 3.5C iT;SCS 23,640 56,502
jire de varsio clicial bae e i hge TAge
Iolegesee por Obs fus LEL 1.55¢ 1,51F §,7HL 17,1
Past tron.descaenls R S Y O | TN | ST S 1
Se_dn eroaedic de CRs €373 L.iFd 5&,7 BRITO MIR.A8E

Fil. 2830 Coasir-scaL £.17% £t.0%: £1,2:4 3,583 31, 405¢
I¥. Tif ieii.eres 5+ Fs) IR ST SR 04 DO O 3N X1 JO-SRH Y 1 W
Y. WTEITIR oy 3.0 6.%% g.ef (.0t 8.%t

FeiRCE: pRRCC CERTRAL BB Balivlk 5 PE&iE. gebre Ja Lase de la informacion
conlabl> de: rislena fimmeciero pbl ico
l: Cifras eslinadas
¢} Ciltas proyectadas solre la bare de la inforsacion del priser seaeslre y
12 inleteacion del prograsa fisanciero.






