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PROGRAMA GLOBAL DE CREDITO MULTISECTORIAL II

(B0O-0034)
RESUMEN EJEGUTIVO
La Reptblica de Bolivia

Gerencia de Desarrollo del Banco Central de Bolivia
(BCB) y la Entidad de Segundo Piso (ESP).

El financiamiento del Banco provendrid del Fondo para
Operaciones Especiales (FOE), con el siguiente
detalle:
BID: US$70 millones
Aporte local: Us$17.5
Total: Us$87.5
Plazo de amortizacidén (afios) 40
Periodo de gracia (afios) 10
Periodo de desembolso (afios) 4
Tasa de interés (anual): 1%/2%%
Comisién de inspeccién: 1%
Comisién de compromiso: 0,5%
i/ Tasa de interés: 1% durante periodo de gracia;
2% de ahi en adelante.

Desde 1985, Bolivia ha adoptado un programa de amplio
alcance para poner coto a la hiperinflacién y elimi-
nar las principales deficiencias estructurales de la
economia. El gobierno ha adoptado medidas enérgicas
para dejar atrds una tradicién de intensa interven-
cién del estado en la economia y aplicar politicas
que promuevan el crecimiento impulsado por el sector
privado. Bolivia también cuenta con un marco econd-
mico y juridico acertado, que también permite 1la
existencia de un medio propicio para el fomento del
sector privado. A tal fin, el gobierno ha formulado
desde 1990 y acordado aplicar, con el apoyo del BID,
el Banco Mundial y el FMI, una gama de medidas de
politica destinadas a lograr una mayor apertura de
las principales esferas de la economia, a fin de
permitir la participacidén del sector privado, reducir
el tamafio y aumentar la eficiencia del sector
pablico, y mejorar las condiciones para que el sector
privado invierta en actividades productivas. Desde
entonces, estas medidas han dado lugar a un mayor
aumento de las iniciativas del sector privado.
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DESCRIPCION:

CLASTIFICACION
AMBIENTAL:

EFECTOS SOBRE
LA POBREZA:

BENEFICIOS:

RIESGOS:

ESTRATEGIA DEL
BANCO EN EL PAfs

Como complemento de las reformas en marcha, el
Programa Global de Crédito Multisectorial (segunda
etapa) que se prevé seguiria: i) proporcionando, a
través de mecanismos competitivos de fijacién de
precios de mercado, el financiamiento multisectorial
de mediano a largo plazo iniciado en 1991 para el
sector privado, y 1i) respaldando .reformas institu-
cionales y operacionales tendientes a mejorar el
proceso de intermediacién financiera.

La finalidad del nuevo Programa de Crédito Multisec-
torial (segunda etapa) consiste en proporcionar
financiamiento a mediano y largo plazo para proyectos
de inversién del sector privado que sean viables
desde el punto de vista econdémico y financiero, por
medio de un sistema competitivo de fijacién de
precios de mercado (la subasta de créditos). En el
futuro, el programa serd administrado por un nuevo
banco de fomento de segundo piso que se creari
formalmente. Los recursos del crédito también podran
utilizarse para financiar estudios de prefactibilidad
y factibilidad para respaldar las solicitudes de
subpréstamos, asi como estudios del impacto ambien-
tal, de conformidad con el actual sistema de control
del medio ambiente.

El Comité del Medio Ambiente, en la reunidén del 27 de
julio de 1993, <clasificé esta operacién en la
Categoria III.

El programa tiene por objeto financiar la inversién
privada en diversos sectores productivos, razén por
la cual no se conforma a ninguno de los criterios
establecidos por el Octavo Aumento General de Recur-
sos para el cumplimiento del objetivo de reduccién de
la pobreza.

El programa aseguraria el suministro constante al
sector privado de fondos a largo plazo para fines de
inversién. Con la creacién de un nuevo banco de
segundo piso que se encargaria de la administracién
de los fondos, se reduciria 1la wvariabilidad del
crédito de fomento como resultado de las fluctua-
ciones de la politica macroecondémica.

La legislacidén necesaria para crear el banco de
segundo piso puede sufrir demoras de tipo
legislativo, en cuyo <caso el programa seguiria
ejecutandose con los auspicios del Banco Central de
Bolivia.

El programa propuesto se ajusta a la estrategia de
financiamiento y las prioridades convenidas con las
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Y EN EL SECTOR: autoridades bolivianas durante la misién de progra-
macién realizada en julio de 1990, ocasién en que se
lo incluyé entre 1los proyectos previstos para
1990-93. Posteriormente, en el documento progra-
matico para el pais, de enero de 1993 y en el
documento de la misidén de programacién de noviembre
del mismo afio, se recomendaba continuar prestando
apoyo a las reformas del sector financiero y a los
créditos para el fomento del sector privado como
mecanismo integral de respaldo del Banco a 1la
consolidacién del programa de ajuste macroecondémico y
reformas estructurales iniciado por el gobierno en

1985.
CONDICIONES Con anterioridad al primer desembolso, el prestatario
CONTRACTUALES debera: a) suscribir wun convenio con el Banco
ESPECTALES: Central de Bolivia para la transferencia de los

recursos del financiamiento, y las responsabilidades
de la ejecucién del programa, a la Entidad de Segundo
Piso, a la creacién de ésta; b) demostrar que el
mecanismo de asignacion de recursos y el reglamento
de crédito del programa se encuentran en vigencia;
c) concertar acuerdos de participacién al menos con
una ICI admisible. Ademés, antes del primer desem-
bolso del componente de fortalecimiento institucio-
nal, el prestatario deberd: a) demostrar que se ha
creado la Entidad de Segundo Piso, y b) entregar a
dicha entidad los términos de referencia definitivos
para los consultores que se requieran para la ejecu-
cién de ese componente (véanse 3.1, 3.11 y 3.20).

Otras condiciones contractuales especiales son las
siguientes: a) el adelanto de fondos por un equiva-
lente maximo del 20% del financiamiento con recursos
del FOE (véase 3.13); b) un mecanismo restrictivo
para la evaluacién y control ambiental de los
subpréstamos (véanse 2.19, 3.25, 3.29, 3.31, 3.33);
c) el compromiso del prestatario de presentar al
Banco informes anuales sobre: i) uso de los fondos
percibidos por concepto de reembolso de subpréstamos
que excedan los pagos totales del prestatario por
concepto de servicio de la deuda externa, ¥y
ii) propuestas para reducir dicho excedente
(véase 1.49); d) compromiso del ©prestatario de
presentar al Banco los estados financieros del
programa y del organismo ejecutor (véase 3.22).

El contrato de préstamo establece, ademds de las |
condiciones antes citadas, condiciones contractuales
especiales referentes al mecanismo del Fondo Fiducia-
rio de Aportes Locales (FFAL), entre las que se
incluye el compromiso del prestatario de: a) suscri-
bir un convenio con el Banco Central para implantar
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las medidas administrativas que permitan utilizar el
mecanismo del FFAL para el reembolso del financia-
miento; b) presentar al Banco un informe detallado de
los ingresos y egresos de fondos segin el mecanismo
del FFAL; c) presentar al Banco un decreto supremo
que modifique el funcionamiento actual del mecanismo
del FFAL y un plan de accién destinado a mejorar los
aspectos especificos en los que se hayan detectado
deficiencias, y c) demostrar que el nuevo mecanismo
del FFAL y el referido plan de accién han sido
implantados (véanse 2.7 y 2.8).
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I. MARCO DE REFERENCIA

Marco macroecondémico

Desde mediados del decenio de 1980, en Bolivia se han venido regis-
trando reformas macroeconémicas y sectoriales importantes. En los
parrafos siguientes se sintetizan los principales programas de
ajuste estructural aplicados por gobiernos anteriores y el actual.
En las secciones que siguen se presentan las considerables reformas
financieras realizadas y el mejoramiento del sistema bancario, los
cuales conforman el contexto sectorial para el Programa de Crédito
Multisectorial que se propone.

1. Evolucién registrada desde 1985

La desaparicién del financiamiento externo a principios de la
década del 80 abridé paso al deterioro de la situacién econémica de
Bolivia, que culminé con el proceso hiperinflacionario verificado a

mediados de dicha década. Este fue enfrentado a partir de la
implantacién de la Nueva Politica Econémica (NPE) en 1985, la cual
tenia el doble objetivo de: 1) estabilizar la economia, y ii) mo-

dificar las reglas del juego bajo las cuales operaba la misma, al
reemplazar el modelo de sustitucién de importaciones con alta
intervencién estatal por el de una economia abierta de mercado.

La instrumentacién de la NPE se hizo a través del DS 21,060 y las
medidas tomadas, en un contexto de incremento de precios que
alcanzé una tasa anual de 23.500 por ciento en septiembre de 1985,
se concentraron en tres areas: i) el control de los severos dese-
quilibrios fiscales; ii) unificacién del mercadoc cambiario ¥y
eliminacién de restricciones de compra de divisas; y iii) libera-
lizacidén de mercados de bienes y factores.

Politica fiscal: A diferencia de lo verificado en los otros tres
intentos de estabilizacién que se implantaron por la misma época,
los (posteriormente fallidos) planes monetarios (austral, cruzado e
inti) llevados a cabo en Argentina, Brasil y PeraG respectivamente,
la NPE persiguié un manejo fiscal sustentable. Por el lado de los
ingresos esto determiné inicialmente una elevacién importante de
los precios de los servicios publicos, principalmente los combus-
tibles que fueron llevados a niveles internacionales.

Paralelamente se inicié una profunda reforma del sistema tributario
boliviano en 1986, eliminando més de 400 impuestos y reemplazan-
dolos por un esquema simplificado. Los resultados del nuevo
régimen fueron muy favorables, con incrementos reales en la
recaudacién en el orden de 270 por ciento entre 1987 y 19%2. A
pesar de estos avances, la presién tributaria no superé el 10 por
ciento del PIB en 1993, y se mantenia la dependencia de 1los
ingresos fiscales en los ingresos no tributarios.
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Por su parte, la contraccién del gasto se centrd en la reduccidén de
empleo, tanto en la Administracién Central como en las empresas
estatales, asi como en la caida de la inversidén pdblica entre 1985
v 1987. Es asi que COMIBOL redujo 23.000 de los 30.000 funciona-
rios que tenia, mientras que en YPFB la disminucién en el empleo es
de 12.000 a 6.000. '

Politica cambiaria: Los distintos gobiernos han mantenido la plena
convertibilidad y la unificacién cambiaria desde la implantacién
del programa en 1985, La cotizacidén se ajusta mediante un sistema
de subastas diario de divisas llevado a cabo por. el Banco Central,
que se conoce con el nombre de "bolsin".

Liberalizacién de mercados de bienes y factores: A diferencia de
los tres planes de estabilizacién mencionados, la NPE no recurrid a
elementos heterodoxos de controles de precios de bienes y factores
en su implantacién. La liberacién de bienes incluydé al comercio
internacional, reduciéndose el nivel de proteccién y la dispersidn
entre categorias arancelarias y eliminidndose restricciones
cuantitativas. Con respecto a los factores, en el mercado de
trabajo se eliminaron restricciones a la contratacién y despidos de
trabajadores, mientras que en el mercado financiero la liberaliza-
cidén abarcdé no sbélo la tasa de interés, sino también la eleccidn
entre activos locales y externos en los cuales realizar las
operaciones.

2. Resultados del programa de ajuste

Reduccién en inflacién: La NPE le permitié a Bolivia acabar con el
proceso de hiperinflacién, a partir de lo cual su tasa de inflacidén
se ubicé entre las mas bajas del continente. En 1992 se redujo al
12,1 por ciento, mientras que en 1993 experimentd una caida
adicional al 8,5 por ciento anual. Los resultados fueron menos
favorables en materia de nivel de actividad, ya que si bien desde
1987 se observan tasas positivas de crecimiento del PIB, el PIB per
capita se ha reducido en 1,5 por ciento durante los 10 afios desde
la implantacién de la NPE.

Inversién privada: Detras de este desempefio estd el comportamiento
de la inversién privada, que evidencié escaso dinamismo desde "la
implantacién de la NPE. El cambio de las reglas de juego, entre
las cuales estd la necesidad de desarrollar actividades en un
contexto de apertura comercial, asi como el costo y la disponibi-
lidad de crédito de largo plazo explican el desempefio desalentador
de esta variable. La inversién privada contrasta con la estatal,
va que el proceso de consolidacién de la estabilidad ha permitido
recuperar la inversién piblica a los niveles existentes a comienzos
de la década del 80. Por ultimo, la participacién nacional en la
tasa de ahorro se ha deteriorado en los Gltimos afios, debiendo ser
complementada con recursos de origen externo.
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Finanzas ptGblicas: Los desequilibrios en las cuentas publicas en
1993 fueron enfrentados por una politica fiscal austera, implantada
a partir del ultimo trimestre del afio anterior, el cual incluyé
despidos netos de 9.250 funcionarios. Esto ha permitido reducir el
déficit global del sector publico no financiero del 6,8 por ciento
del PIB en el primer semestre de 1993 al 3,4 por ciento del PIB, en
el mismo periodo del afio actual, un nivel ligeramente superior a la
meta convenida con el FMI para 1994,

Deuda externa: Por ultimo, Bolivia ha llevado a cabo un complejo
proceso de mnegociacién de obligaciones externas con paises
limitrofes, en el ambito del Club de Paris y con la banca comer-
cial. Estas medidas han permitido reducir sus compromisos externos
de los US$5.800 millones adeudados a fines de 1987 a los US$4.3000
millones de fines de 1993, mejorando el costo y el perfil de
vencimientos de los mismos.

3. El programa del nuevo gobierno

A raiz del cronograma politico, la posibilidad de ejecutar politica
econémica durante 1993 se vio seriamente limitada durante los tres
primeros trimestres del afio. En base a las elecciones nacionales
del 6 de junio de 1993, entrdé el nuevo gobierno en agosto de ese
afio, y a partir de este periodo, la politica econdémica comienza a
transitar por dos dimensiones, la de corto plazo en la cual fue
necesario someter a un control inmediato al desequilibrio de las
finanzas publicas, y la del mediano plazo, referida a la agenda de
transformaciones estructurales del nuevo gobierno, cuyas inicia-

. tivas mas destacadas son la Capitalizacién de Empresas Puablicas, la

Participacién Popular, la Reforma del Sistema de Seguridad Social y
la Reforma Educativa.

Programa con el FMI: A mediados de noviembre de 1993, el pais
llegé a un acuerdo con el FMI en metas mensuales de desempefic a
partir de ese mes y hasta marzo de 1994, y metas trimestrales para
el resto de 1994, asi como medidas estructurales de manejo fiscal y
monetario, incluyendo mecanismos de control de gastos y legislacién
de autonomia del Banco Central, El cumplimiento de las metas
mensuales, permitié finalizar la etapa pendiente del Programa de
Servicio Reforzado de Ajuste Estructural (ESAF), con un nuevo
programa de tres afios ahora en preparaciédn.

Programa de Capitalizacién: En el A4rea econémica, la reforma
estructural se instrumentard a través de la incorporacién de
capitales privados en las empresas publicas. Por su parte, el

conjunto de empresas en poder de las Corporaciones Regionales de
Desarrollo (CRD) seri transferido al sector privado bajo un régimen
de privatizacién tradicional.

Participacién Popular: 1La politica de descentralizacién se instru-
mentarid a través de la Ley de Participacién Popular. Con este fin
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se traspasa a los municipios 1la infraestructura fisica de la
educacién, la salud, el deporte, los caminos vecinales y el riego,
asi como recursos necesarios para su mantenimiento. Por su parte,
las CRD se ocupan de la planificacién regional, el fortalecimiento
de la gestién municipal y de la inversién fisica conjunta inter-
municipal con la Nacién a efectos de aprovechar externalidades de
caricter regional, teniendo como recurso principal a la regalias.

Panorama general del sistema financiero

1. Deuda pUblica: plazos, mercados primario y secundario

En los primeros meses de 1994, la deuda publica de Bolivia,
incluida la garantizada por el estado, ascendia en total al
equivalente de US$3,8 billones. De esa cifra, se adeudaban
US$2.030 millones a acreedores multilaterales, y US$1l.664 millones
a acreedores bilaterales; los US$133 millones restantes constituian
la deuda con bancos comerciales que fue objeto de reestructuracién.

En mayo de 1993, se firmé el acuerdo de reestructuracién de la
deuda de Bolivia con los acreedores comerciales, conforme al cual
el 43% de los US$180 millones fue objeto de recompra por parte del
Banco Central de Bolivia por el 16% de su valor nominal; el 18% fue
canjeado por bonos a 30 afios y el resto fue incluido en un programa
complejo en el que participaron organizaciones no gubernamentales.
Como el monto de 1los bonos bolivianos en circulacién es tan
reducido, no se cuenta con cifras acerca de su valor de mercado.

El Banco Central ha estado emitiendo certificados de depésito a
corto plazo, denominados "CEDES", que son objeto de la mayor parte
de las actividades de la Bolsa. El monto total pendiente al 31 de
marzo de 1994, es de US$29,9 millones, de los cuales el equivalente
de US$5,2 millones corresponde a moneda nacional y el resto se
divide en partes aproximadamente iguales entre certificados de
depbésitos denominados en moneda extranjera (délares de los EE.UU.)
y certificados de depésito denominados en moneda nacional reajus-
tables en funcién del délar. El plazo de vencimiento de la mayoria
de estos instrumentos es de 90 dias. Los bancos normalmente
mantienen certificados de depésito para fines de control de la
liquidez y de inversién. La tasa de rendimiento de esos certifi-
cados es inferior a la de los depbésitos bancarios, lo que se debe a
la percepcién de un menor riesgo politico y a la reducida cantidad
de instrumentos disponibles para atender la necesidad de los bancos
de invertir sus excedentes de fondos en instrumentos de fécil
venta.

Las reformas aplicadas en los ultimos tiempos han comprendido
medidas adoptadas para consolidar obligaciones entre el Banco
Central de Bolivia y el Tesoro General de la Nacién. Como parte de
estas reformas, el gobierno procura convertir la deuda publica
pendiente del Banco Central en instrumentos del Tesoro, y ha
comenzado este proceso con la emisién de letras del Tesoro a
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91 dias plazo. En la actualidad existe un total pendiente de
US$43,6 millones. En consecuencia, a marzo de 1994, el total de
obligaciones nacionales pendientes con el sector privado era de
US$73,5 millones, es decir, la suma de los certificados de depésito
del Banco Central mencionados en el parrafo precedente y las dos
modalidades de letras del Tesoro analizadas en este documento,.

2. Bancos comerciales privados

En el sistema financiero privado prevalecen las actividades de
quince bancos nacionales y cuatro extranjeros que, al 30 de junio
de 1993, tenian el 90,2% del total de depésitos; a ellos le siguen
las mutuales con el 7,57 de los depdsitos (gran parte de los cuales
en realidad se vuelven a encauzar al sistema bancarioc). Dos bancos
son los principales y cada uno de ellos tiene aproximadamente el
157 de los depdsitos del sistema; le siguen otros seis bancos, cada
uno de los cuales tiene por los menos el 57 de los depésitos del
sistema, y algunos de ellos también tienen importantes departa-
mentos de servicios bancarios para el sector empresarial, que
obtienen una parte proporcionalmente importante de sus fondos de
fuentes multilaterales y otras del exterior.

En cuanto a volumen de préstamos, los bancos tenian el 88,9% de los
préstamos del sistema, las mutuales el 5,58%, las cooperativas el
1,74% y otras instituciones, el resto; de estas Ultimas, FINDESA,
una corporacidén regional de desarrollo del Departamento de Santa
Cruz, tenia la mayor proporciédn. Si bien en Bolivia funcionan
cuatro bancos extranjeros, su participacién es minima; al 30 de
junio de 1993, sus activos equivalian a sélo el 1,58% del total del
sistema.

3. Evolucién reciente

El sistema bancario, a juzgar por sus pasivos, ha crecido del nivel
de US$1.300 millones que tenia al 31 de diciembre de 1990, al de
US$2.300 millones al 31 de diciembre de 1992 y de US$3.000 millones
al 31 de diciembre de 1993. En el mismo periodo, el plazo medio de
vencimiento de los depésitos a plazo fijo también se prolongd
sustancialmente, de aproximadamente 100 a 150 dias, lo que revela
una mayor confianza en el sistema bancario. Gran parte de este
crecimiento rapido se debe en gran medida a que el publico estéa
volviendo a depositar fondos en moneda extranjera que antes se
mantenian fuera del sistema o en el exterior. Las obligaciones en
moneda extranjera frente al publico aumentaron del nivel de US$644
millones, registrado en diciembre de 1990, al de US$1.478 millones
al 30 de junio de 1993, Las obligaciones en moneda nacional
(incluidos los depdsitos reajustables en funcién del délar) aumen-
taron durante el mismo periodo del equivalente de US$154 millones
al de US$368 millones. En total, el aumento de las obligaciones
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fue de US$1.034 millones, de los cuales el 21% corresponde a obli-
gaciones en moneda nacional, en razén de la constante desconfianza
que inspiraba esta moneda como instrumento de ahorro.

Capital y rentabilidad. El capital de los bancos privados de
Bolivia, que al 31 de diciembre de 1990 era de US$97 millones, ha
pasado a ser de US$165 millones al 31 de diciembre de 1992 y de
US8$225 millones al 31 de diciembre de 1993. Con todo, el creci-
miento de las obligaciones ha sido aun mayor, ya que el nivel de
endeudamiento relativo al capital, que era de 11,8 veces, pasd a
ser de 13,5 veces al 31 de diciembre de 1993. Si se consideran las
obligaciones contingentes, dicha relacién es de 17,3 veces. Es
probable que esta relacién se reduzca en los préximos meses, cuando
la deuda de convertibilidad obligatoria emitida se convierta en
capital y los bancos capten capital nuevo para cumplir con los

requisitos de la nueva ley y sus reglamentaciones. El rendimiento
de las acciones ha variado considerablemente entre los bancos
privados de Bolivia. Para el sistema bancario en general, dicho

rendimiento decliné en el segundo semestre de 1993 del 12% al 2%,
lo que evidencia la condicién de deterioro de algunos bancos.

Tasas de interés. La tasa media sobre los depdésitos en délares a
corto plazo, que era del 11,5% en diciembre de 1991, se redujo al
9,94 en febrero de 1994 y al 8,57 en septiembre de 1994. Si bien
este nivel es decreciente, resulta elevado conforme a las mnormas
internacionales de los Gltimos tiempos en materia de tasas apli-
cables a los depbésitos en ddlares de igual plazo (menos de un afio).
Ello se debe a la cautela caracteristica de los depositantes boli-
vianos, a la fuerte demanda de préstamos y al impuesto al valor

agregado del 13%. Ademas, los margenes relativos a las tasas de
interés activas se deben al encaje legal del 10% aplicable a los
depbésitos a un plazo de hasta 365 dias. Los depdsitos a un plazo

de mas de un afio no estan sujetos a encaje legal. El Banco Central
pagd una tasa nominal de interés sobre dicha reserva obligatoria
hasta el 1 de mayo de 1994, y dejdé de pagarla desde entonces. Por
lo tanto, los bancos deben tener en cuenta esta pérdida de intere-
ses al calcular los mirgenes relativos a las tasas de interés.

4. Los bancos oficiales

En 1991, tres bancos de propiedad estatal — el Banco Agricola de
Bolivia (BAB), el Banco Minero (BAMIN) y el Fondo Nacional de
Exploracién Minera (FONEM) — tenian el 14% del total de activos de
los bancos, ocupaban el 25% de las instalaciones de esas institu-
ciones y ocupaban al 19% del total de empleados bancarios. En
parte debido a las reformas emprendidas en virtud del programa de
reforma del sector financiero y promocidén de la inversién privada y
de crédito multisectorial (préstamo 628/0C-BO) y el crédito para-
lelo para fines de ajuste estructural de la AIF, en la actualidad
s6lo queda pendiente la liquidacién final de estos bancos. Los
organismos del gobierno central actualmente sélo otorgan préstamos
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a través de instituciones intermediarias (calificadas por 1la
Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras), con excepcién
de un "fondo" que sbé6lo otorga préstamos a las municipalidades.

El resto del financiamiento directo proveniente de organismos
oficiales se proporciona a través de FINDESA, de propiedad parcial
de 1la Corporacién de Desarrollo del Departamento de Santa Cruz
(CORDECRUZ), y las carteras muy reducidas de las Unidades Crediti-
cias y Financieras de propiedad de las provincias.

5. El sistema de las cooperativas de shorro y préstamo

Con unas pocas excepciones importantes, el sistema de cooperativas
(incluidas las mutuales) sigue siendo deficiente y wvarias institu-
ciones estian efectivamente descapitalizadas. La Superintendencia
de Bancos y Entidades Financieras es ahora responsable de la
supervisién de las mutuales y las cooperativas que relUnen las
condiciones para acceder a fondos plblicos para su représtamo.
Ella ha adoptado medidas con miras a fortalecer o cerrar las
instituciones de fragil capac1dad econémica mediante la exigencia
de un capital minimo.

Supervisién del sistema financiero

Como parte de las reformas econémicas llevadas a cabo desde 1985,
se han tomado varias medidas importantes para aumentar la competi-
tividad y mejorar la supervisién prudente del sector financiero.
En los parrafos siguientes se sintetizan estas iniciativas,
tendientes a mejorar las condiciones sectoriales a los fines del
programa de financiamiento propuesto.

1. La nueva ley de entidades bancarias y financieras

El 14 de abril de 1993 se promulgdé una nueva ley de bancos (Ley de
Bancos y Entidades Financieras, No. 1488). Se han modificado
antiguas reglamentaciones y se han promulgado otras con el objeto
de establecer el marco reglamentario necesario para la aplicacién
de la ley. La ley contempla el aumento del capital minimo de cada
banco en proporcién a su nivel de activos ponderados segin sus
respectivos riesgos. Dichas exigencias minimas se basan en las
normas estipuladas en los acuerdos de Basilea (del Banco de Pagos
Internacionales).

La nueva ley de bancos dispone que las empresas de servicios
financieros estaran sometidas a las reglas de disciplina y control
y de supervisién especificadas en la nueva ley. Dichas empresas
son las de arrendamiento financiero, factoraje e inmovilizacién de
activos. Asimismo, 1las instituciones mno bancarias, como las
cooperativas de crédito y los bancos mutualistas de ahorro hipote-
cario, asi como los organismos financieros de desarrollo, fondos
privados de inversién, organizaciones no gubernamentales de
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cardcter financiero, etc., caen bajo la supervisién prevista en la
ley.

2. Fortalecimiento de la Superintendencia de Bancos

La nueva ley de bancos ha otorgado facultades a la Superintendencia
de Bancos y Entidades Financieras para convertirla en una institu-
cién sé6lida y habilitada para inspeccionar y exigir el cumplimiento

de las leyes y reglamentos. El personal del organismo es muy
competente y en general goza del respeto de las instituciones
financieras bajo su control. Publica peridédicamente informacioén

oportuna e integral acerca del sector financiero.

El ambito de la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras
se ha ampliado, de modo que ahora abarca todas las instituciones
que captan depésitos del pablico o que obtienen préstamos del
gobierno para su représtamo. En la actualidad, dicha Superinten-
dencia supervisa a los bancos mutualistas de ahorro y préstamo, que
no eran supervisados adecuadamente por la CACEN, y las cooperativas
y organizaciones no gubernamentales de caracter financiero que
procuran tener acceso a los programas oficiales de financiamiento.
Una de las esferas que al parecer debe ser fortalecida, y en la que
se han hecho pocos avances, es la calificacién y supervisién de las
organizaciones no gubernamentales.

3. Proyvecto de ley relativo a un nuevo Banco Central

En marzo de 1994 se presentdé ante el Congreso un proyecto de Ley
del Banco Central. Sus principales .disposiciones comprenden
objetivos mucho mas restringidos para el Banco Central de Bolivia,
relativos a las funciones basicas de un banco central, a saber, la
aplicacién de la politica monetaria con el objeto de asegurar la
estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional. El Banco
Central sélo representarid al Gobierno de Bolivia ante los orga-
nismos financieros internacionales de caracter -estrictamente
monetario, como el FMI.

De acuerdo con este centro mis reducido de actividades, la ley
propuesta dispone la supresién de la administracién de lineas de
crédito de desarrollo de entre las funciones del Banco Central de
Bolivia. En consecuencia, el Banco Central dejard de ser el
organismo ejecutor de las operaciones de crédito de desarrollo,

‘como los préstamos otorgados por el Banco Interamericano de

Desarrollo, la Asociacién Internacional de Fomento, la Agencia para
el Desarrollo Internacional de Estados Unidos, etc. Una vez que
entre en vigor la nueva ley, se suprimiréd formalmente la Gerencia
de Desarrollo y se la reemplazarid por una entidad financiera inde-
pendiente de segundo piso, como se sefiala en los parrafos 3.5 a
3.9.
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4, Fortalecimiento de la funcién de supervisién del Banco Central

El Banco Central debe prevenir las crisis bancarias y se ha tratado
de fortalecer a su Gerencia del Sistema Financiero, a fin de que
pueda encarar eficazmente dicha crisis y la supresién de los bancos
descapitalizados.

La Gerencia del Sistema Financiero también tiene a su cargo la
gestién del riesgo inherente a la realizacién de actividades credi-
ticias de desarrollo del Banco Central. La capacidad de evaluacién
del crédito y gestidn del riesgo sigue siendo deficiente. Tradi-
cionalmente, la Gerencia de Desarrollo del Banco Central de Bolivia
ha otorgado a los bancos préstamos a largo plazo sin hacer dife-
rencias respecto de la capacidad econdémica del prestatario. Se ha
depositado gran confianza en la competencia de la Superintendencia
para autorizar la apertura de bancos, pero ello no siempre asegura
que ellos sigan siendo solventes.

Mejoramiento del mercado de crédito a mediano v largo plazos

Como se sefialdé antes, en Bolivia se han producido reformas estruc-
turales fundamentales de orden macroecondmico y del sector finan-
ciero. Antes de 1990, el Banco Central proporcioné lineas de
crédito administradas, a tasas mayoristas considerablemente
inferiores al costo que representa para el gobierno y los bancos la
movilizacién de fondos dentro del mercado nacional. A su vez, los
bancos minoristas (instituciones crediticias intermediarias) se
encontraban sujetos a restricciones en cuanto a los margenes
relativos a la tasa de interés.que podian aplicar a sus clientes.

1. Efectos de las lineas de crédito con tasas administradas antes
de 1990

Esta fijacidén de precios inferiores a los del mercado tuvo dos
efectos importantes. Como, con estas tasas, la demanda de fondos
superé la oferta, el Banco Central pudo ejercer libremente su
arbitrio para asignar el crédito entre los bancos. Esta situacién
trajo aparejado el cumplimiento de considerables requisitos buro-
craticos que produjeron demoras en el desembolso de los fondos. A
su vez, esto elevé los costos de la tramitacién de los préstamos
para las instituciones intermediarias minoristas y los subpresta-
tarios finales, de acuerdo con una evaluacidén realizada por el
Banco Mundial en 1991. 1/ Como los bancos minoristas estaban
sujetos a restricciones en cuanto a los margenes relativos a la
tasa de interés que podian aplicar a sus clientes, tenian el
incentivo de concentrar los fondos en sus clientes de menor costo y
riesgo, limitando de esa manera el acceso de los clientes més

T. Glaessner y J. L. Guasch. "Studies of Auctioning Credit III:
The Case of Bolivia", Banco Mundial, junio de 1991.
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pequefios (de mayor costo) que tal vez no tuvieran un historial tan
afianzado.

El segundo efecto se relacionaba con el costo relativo que repre-
sentaban para el sistema bancario las 1lineas de crédito de
desarrollo del Banco Central en comparacién con otras fuentes de
financiamiento. Los bancos tenian pocos incentivos para movilizar
recursos adicionales provenientes de los mercados nacionales,
debido a que los recursos del Banco Central eran mucho mas baratos.
En consecuencia, para fines del decenio de 1980, el sistema
bancario dependié del Banco Central como fuente de financiamiento
de entre el 40% y el 50% de sus préstamos pendientes.

2. Introduccidén de la subasta de créditos

En septiembre de 1990, la Gerencia de Desarrollo (GD) del Banco
Central introdujo un método de asignacidén del crédito que se
ajustaba a las reformas que se estaban produciendo en otras esferas
de la economia. Al no existir en Bolivia un mercado libre de
créditos a largo plazo, se establecié un mecanismo de subasta, que
se ha reforzado con apoyo de cooperacién técnica del préstamo
629/0C-BO. El procedimiento de subasta tenia cuatro objetivos. EIL
primero era liberalizar las tasas de interés aplicables a las
lineas de crédito, a fin de que fueran equivalentes al propio costo
de los fondos para el gobierno y los bancos minoristas. A pesar de
los numerosos controles administrativos a que estaba sujeto el uso
de los fondos, los bancos encontraron la manera de invertir estos
fondos de desarrollo en titulos plUblicos, obteniendo de esa manera
un rendimiento libre de riesgos a expensas del gobierno. En conse-
cuencia, la limitacién de las oportunidades de arbitraje constituyé
una motivacién importante para que las tasas se asemejaran més.

El segundo objetivo del nuevo método era mejorar la eficiencia de
la asignacién del crédito entre distintos proyectos de inversioénm.
En lugar de depender exclusivamente de la decisidén de funcionarios
del Banco Central, se habria de depender mias de las fuerzas del
mercado. Los proyectos competirian por la obtencién de fondos
sobre la base del precio (tasas de interés). El tercer objetivo
que tuvo la introduccién del procedimiento de subasta fue reducir
los costos de transaccién inherentes a la administracién del
programa de crédito de desarrollo. Se simplificaron los requisitos
en materia de documentacién y se abrevié, a unos dias, la trami-
tacién de las solicitudes de desembolso que antes llevaba varios
meses. El cuarto objetivo era aumentar la transparencia del
proceso de asignacién del crédito. En lugar de numerosos criterios
especificos de admisibilidad — sectoriales y geograficos — que eran
confusos y a la larga solian resultar arbitrarios, se adopté un
enfoque multisectorial conforme al cual se podrian financiar todos
los proyectos que se ajustaran a los criterios de seleccién apli-
cables en materia financiera y de medio ambiente. Como el riesgo
de crédito era soportado integramente por las instituciones credi-
ticias intermediarias y las distorsiones de precios se estaban
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reduciendo, como parte de la liberalizacién general de la economia
del pais, este enfoque reforzdé el incentivo que tenia el sector
privado para financiar proyectos de utilidad social.

3. Experiencia en materia de subastas

Si bien se registraron algunos problemas, el procedimiento de
subasta ha representado una mejoria notable con respecto al método
anterior de asignacién controlada del crédito de desarrollo a tasas
inferiores a las de mercado. Como los costos de financiamiento son
similares, en la actualidad los bancos dependen mucho menos del
Banco Central para la obtencién de recursos; a septiembre de 1993,
estos recursos representaron aproximadamente el 15% del total de
préstamos pendientes de los bancos comerciales (lo que constituye
una reduccién frente al 40%-50% observado en los Gltimos afios del
decenio de 1980). El tiempo que transcurre entre una licitacién de
créditos bien preparada y satisfactoria, y la recepcidén de Llos
fondos se ha reducido a unos dias, en tanto que el desembolso se
tramita préacticamente en forma automatica.

Reduccién de los margenes. Otra esfera que ha mejorado respecto de
otras formas de crédito en Bolivia y créditos similares en otros
paises son los margenes relativos a las tasas de interés que podian
aplicar las instituciones crediticias intermediarias. Aunque
subprestatarios y autoridades del gobierno boliviano siguen expre-
sando su preocupacidén acerca de que los margenes de los bancos de
primer piso son demasiado altos, y que no hay suficiente incentivo
para que estos bancos sean mas eficientes, los datos con que se
cuenta indican lo contrario. Entrevistas mantenidas hace poco con
varias instituciones crediticias intermediarias revelaron que, en
promedio, sus margenes sobre los créditos para el desarrollo habian
estado reduciéndose y que se preveia que seguirian haciéndolo hasta
llegar a un nivel de entre el 3% y el 4% en 1994, frente al 5% que
registraban en 1992. El nivel de estos margenes es bajo, de
aproximadamente la mitad del que tenian antes de 1iniciarse el
procedimiento de subasta en 1990, frente a los margenes de interme-
diacién de Bolivia, del 8% en general, y a los margenes de otros
paises de América Latina, del 10% en promedio.

Lineas de crédito miultiples. Cuando se inicié la subasta, se
administraron muchas de las actuales lineas de crédito dirigido,
todas las cuales tenian restricciones sectoriales y de otra indole

en materia de uso de los fondos. Esto no era compatible con la
idea de asignar fondos de acuerdo con un procedimiento sencillo de
licitacién. Este impedimento fue superado en gran medida por un

acuerdo concertado entre el Banco Central y el Banco Interamericano
de Desarrollo, su principal fuente de financiamiento, que tenia por
objeto modificar los contratos de crédito vigentes a fin de que
todas las lineas tuvieran un uso multisectorial (véase 1.61).
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Fluctuaciones de la demanda. En la mencionada evaluacién del Banco
Mundial se sefialaron otras deficiencias, sobre todo que en las
subastas realizadas hasta mediados de 1991, fecha del informe,
habia menos demanda que oferta y la mayoria de las ofertas tenian
tasas marginalmente superiores a la tasa minima, lo que indicaba
que los bancos minoristas podrian estar absteniéndose intencionada-
mente de actuar. Si bien esto puede haber sucedido en 1990-91, la
demanda aumenté sustancialmente en 1992, cuando se subasté un monto
limitado de financiamiento hipotecario a 15 afios de plazo prove-
niente de fuentes bilaterales del Japén en conjunto con los
créditos de desarrollo a corto plazo para actividades productivas.
También es importante observar que cuando el precio del crédito es
esencialmente el mismo del mercado, las fluctuaciones en la demanda
inevitablemente han de ser mayores que en el caso de que se le
fijara un precio inferior al de mercado. En este dltimo caso, la
demanda deseada habra de superar la oferta y 1la wutilizacién
observada de los recursos se ajustarid mas a los niveles previstos.

Frecuencia de las subastas. Las entrevistas llevadas a cabo en el
dltimo semestre de 1993 con bancos comerciales que habian parti-
cipado en la subasta revelaron varios problemas. El principal
consistié en que la escasa frecuencia de las subastas culminé en su
suspensién en marzo de 1993. Esto fue muy desalentador para la
comunidad bancaria y los prestatarios finales béasicos, que nece-
sitan tener acceso periédico y seguro al crédito de desarrollo, a
los fines de una planificacién ordenada de las inversiones.

La suspensién se produjo debido a la funcién especial que cumple el
crédito de desarrollo en Bolivia, que representa una proporcién tan
grande del total de crédito del sistema que, aunque constituye una
estipulacién contractual estandar, el représtamo de las recupera-
ciones netas de subpréstamos se ha subordinado a inquietudes de
orden macroeconémico relacionados con la estabilidad macroeconémica
en los tres ultimos trimestres de 1993. La decisién de suspender
los représtamos de las recuperaciones de subpréstamos, sumada a la
falta de recursos nuevos del BID a partir de marzo de 1993, condujo
a la suspensién de la subasta de créditos hasta que se reestable-
cieran las fuentes de financiamiento a principios de 1994.

Acuerdo sobre las recuperaciones. Como resultado de esta expe-
riencia, el Banco y el Banco Central de Bolivia llegaron a un
acuerdo con respecto al uso de los reflujos. El detallado anilisis
de todas las lineas de crédito otorgadas por organismos externos al
Banco Central de Bolivia permitié determinar que el total del
exceso de reflujos respecto del monto necesario para atender el
servicio de la deuda fue de unos US$72 millones, a septiembre de
1993, La parte que correspondia al BID en estos reflujos no
prestados ascendia a un total de aproximadamente US$40 millones.
Sobre la base de las conversaciones mantenidas entre el Banco, el
Fondo Monetario Internacional y las autoridades del gobierno, se
convino en que el Banco Central de Bolivia represtaria en 1994 unos
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US$20,8 millones de los reflujos acumulados de los recursos del BID
(véase la carta de fecha 2 de febrero de 1994 del Presidente del
Banco Central de Bolivia al Representante del BID). Esta propuesta
guarda coherencia con el programa del FMI y asegura la desvincula-
cién del crédito de desarrollo de la politica fiscal y monetaria a
corto plazo del gobilerno central. El oficio de las autoridades
estatales compromete ademds al BCB a represtar el saldo remanente
(mds los nuevos reflujos netos) durante 1995 y 1996. El presta-
tario se ha comprometido a presentar al Banco informes anuales
sobre: i) el uso de los fondos percibidos por reembolso de
subpréstamos que excedan los pagos totales del prestatario por
concepto de servicio de la deuda externa, y ii) propuestas para
reducir dicho excedente.

Tasas minimas de iInterés. El segundo problema que presentaba la
subasta de créditos de desarrollo era la forma en que se deter-
minaba la tasa minima de interés, sobre la que se basarian las
ofertas de los bancos para la obtencién de fondos. Una cuestién
conexa era el método usado para el cémputo de los ajustes semes-
trales de la tasa flotante que se aplicaba a los préstamos pendien-
tes. Segin los reglamentos de subastas anteriores, ambas tasas se
determinaban como promedio de 1las tasas pagadas en la 1ultima
subasta anterior. Como desde marzo de 1993 no se realizdé ninguna
subasta nueva, las tasas flotantes pagadas sobre los préstamos
vigentes en el tercer trimestre de 1993 se reajustaron con arreglo
a estas tasas. Al mismo tiempo, las tasas a corto plazo de Bolivia
habian bajado en los dltimos meses de 1993. En consecuencia, las
tasas de la subasta guardaban poca relacién con el mercado en
general, y se tenia la idea generalizada de que eran "demasiado
altas". Esta deficiencia ha sido corregida (véase 3.18).

Participacién de las instituciones intermediarias nuevas. Hasta
ahora, las instituciones crediticias intermediarias que partici-
paron en las subastas han sido, por lo general, bancos comerciales
que cumplen con los criterios de admisibilidad, Sin embargo,
conforme a la ley de bancos sancionada en abril de 1993, otras
instituciones intermediarias no tradicionales también pueden llegar
a reunir las condiciones para hacerlo. El Banco Solidario S.A.
(BancoSol), fundado en 1992, es wun banco especializado en el
suministro de créditos a personas de ingresos bajos y microem-
presas. Surgié del intento, con buenos resultados, de convertir a
PRODEM, organizacién no gubernamental, en un banco comercial
plenamente habilitado por la Superintendencia de Bancos. Con la:
especialidad de movilizar pequefias cuentas de ahorro a corto plazo
y valiéndose del enfoque relativo al grupo solidario para el
otorgamiento de préstamos, su base de depésitos ha aumentado a
US$10 millones, un incremento del 66% entre diciembre de 1992 y
junio de 1993. En lo que a financiamiento se refiere, a BancoSol
se le atribuye la cuarta parte del nimero de préstamos del sistema
bancario, al mismo tiempo que mantiene indicadores de calidad de la
cartera y solvencia superiores al término medio.
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Ahora que BancoSol estd ampliandose para otorgar préstamos para
fines productivos a mas largo plazo a su clientela microempre-
sarial, ha solicitado al Banco Central de Bolivia que se le permita
participar en la subasta de créditos. Se estid examinando esta
solicitud y, cuando se la apruebe, se contard con un medio de
canalizar el crédito de desarrollo directamente a las pequeiias
empresas y microempresas, como es este mecanismo que estd orientado
hacia el mercado. ‘

4. Lecciones extraidas

De -la experiencia recogida con la subasta de crédites, desde 1990
hasta su suspensién en marzo de 1993, se desprende que los
requisitos esenciales para el éxito de 1la subasta son los
siguientes: a) un cronograma previsible; b) la seguridad de que se
cuenta con un nivel razonable de fondos disponibles en cada
subasta; c) el establecimiento de un método coherente y razonable
para fijar periédicamente nuevos precios para los préstamos; d) la
seguridad de que todos los licitantes tengan acceso a la misma
informacién, en el marco de un proceso transparente; e) la creacidn
de condiciones que despierten el interés de los mejores bancos y de
los de reducida capacidad econémica (que naturalmente querréan tener
acceso a los fondos subastados); f) restricciones adecuadas al
acceso de los bancos de poca capacidad econdémica a los fondos,
sobre todo en cuanto a los préstamos a mediano y largo plazos, ¥y
g) la administracién por parte de funcionarios con una visién
orientada a asegurar la satisfaccién de las necesidades de los
bancos y el logro de los objetivos de desarrollo.

Como preparacién para la segunda operacidén propuesta de Crédito
Multisectorial y teniendo en cuenta los puntos mencionados, se han
introducido varias mejoras en el mecanismo de subasta, los que se
describen con mas detalle en el parrafo 3.18.

5. Otras fuentes de crédito a mediano y largo plazoés

Algunos bancos de primer piso también obtienen financiamiento a
mediano y largo plazos directamente de otros organismos multila-
terales <y bilaterales, incluidas 1la Corporacién Financiera
Internacional y la Corporacién Andina de Fomento, en condiciones
que por lo general son inferiores al costo al que los bancos
podrian obtener fondos en el ambito nacional, el mercado privado
exterior o una subasta. Por ejemplo, la Corporacién Andina de
Fomento ofrece créditos a largo plazo directamente a las institu-
ciones crediticias intermediarias a una tasa de entre 3,54 y 5%
sobre la tasa interbancaria de oferta de Londres. (LIBOR). Los
mecanismos varian considerablemente y cualquier organismo puede
ofrecer distintos programas con el objeto de lograr fines dife-
rentes. Asimismo, se puede obtener crédito de las entidades de
financiacién de las exportaciones de propiedad estatal que existen
en muchos paises que mantienen relaciones comerciales con Bolivia.
Mientras esos recursos también se ofrecen por lo general a tasas
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inferiores a las de mercado, normalmente su uso se restringe a la
compra de bienes de un pais determinado.

Es poco probable que se logre una armonizacién total de estos
programas, ya que los objetivos, los requisitos en materia de
adquisiciones y las condiciones especiales de los distintos orga-
nismos financieros internacionales son diferentes. S$in embargo, el
mejoramiento del procedimiento de subasta y la creacién del nuevo
banco de segundo piso contribuirian a que se contara con un instru-
mento mas interesante de distribucién del crédito.

Evolucién reciente del mercado de capitales

Las reformas econémicas y sociales que el Gobierno de Bolivia
emprendié en los primeros ailos del decenio de 1990, con el fuerte
apoyo del BID, la AIF y el FMI, se centraron en gran medida en las
esferas principales del sector financiero, a saber: el aumento de
la eficiencia de la intermediacién financiera mediante una mayor
competencia y la ampliacién del circulo de prestamistas a través de
instituciones ' financieras no bancarias; 1la eliminacién de los
controles que siguen aplicandose a las tasas de interés y 1la
supresién de los bancos piblicos y privados ineficientes; el
aumento de la solvencia del sistema financiero a través de la
supervisién y reglamentacién mas eficaces, y la eliminacién de
varios impedimentos al desarrollo del mercado de capitales,

Este proceso se ve impulsado por la creciente satisfaccién de los
inversionistas con la evolucién del gobierno y 1la economia de
Bolivia, que se pone de manifiesto en la prolongacién de los plazos
de los depésitos bancarios y la disposicién del publico en general
a comprar certificados de depésito y efectos comerciales negocia-
bles de hasta dos afios de plazo en algunos -casos. Ademas, el
proceso se ha visto promovido por el aumento de la diferencia entre
las tasas de interés a corto y largo plazos, ya que las primeras
han bajado y las segundas han mantenido un nivel alto, lo que
proporciond a los inversionistas un incentivo para comprometer
fondos a mas largo plazo.

Si bien aun estid en las primeras etapas de desarrollo, . el mercado
nacional de capitales estid mostrando seflales de progreso. Los
bancos estan colocando pequefias cantidades de certificados de
depésito (denominados depdésitos a plazo fijo negociables) a través
de la Bolsa de Valores, y efectuando compras y ventas reciprocas
para fines de gestién de la liquidez. También han garantizado doce
emisiones de instrumentos de deuda de las sociedades por un total
de unos US$16 millones, de un plazo de hasta dos afios, como en una
emisién realizada hace poco. Con el respaldo de crédito de la
Agencia de los Estados Unidos para el Desarrollo Internacional y la
Corporacién Andina de Fomento, varios bancos también han emitido
bonos propios a largo plazo ademids de los bonos mencionados. El
préximo paso serd la emisidén de acciones para venta al publico en
general, en la que probablemente se interesen los bancos.
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Estrategia y programa de financiamiento del Banco para Bolivia

Desde su creacién hasta el 31 de diciembre de 1993, el Banco ha
aprobado 106 préstamos para Bolivia, por un valor que asciende a
mis de US$2.000 millones; a esa fecha habia 26 préstamos vigentes
por un total de aproximadamente US$1.000 millones, de los cuales se
habian desembolsado US$564,6 millones (es decir, el 54%).

Hasta 1990, el Banco aprobé seis operaciones globales de crédito,
por valor de US$258,2 millones, que se destinaron principalmente a
los sectores de agricultura, industria, turismo y mineria, y que se
habrian de canalizar a través de la Gerencia de Desarrollo del
Banco Central y de instituciones crediticias intermediarias autori-
zadas. FEn marzo de 1991, el BID aprobé la reformulacién de los
préstamos 830/SF-BO (Programa Global de Crédito Agricola) ¥y
564/0C-BO (Programa Global de Crédito Industrial y para el sector
de Turismo) a fin de ampliar sus objetivos, lo que permitié que se
sometiera el primer crédito multisectorial al mecanismo de subasta
de créditos adoptado recientemente. Mas adelante, en septiembre de
ese afio, se aprobé el primer Programa Global de Crédito Multi-
sectorial (629/0C-B0O), por valor de US$80 millones, de los cuales
hasta ahora se han desembolsado US$60 millones (es decir, el 75%) y
comprometido US$64 millones (o sea, el 80%). De todos los créditos
globales aprobados hasta la fecha, el préstamo 629/0C-BO actual-
mente es la tUnica operacién de crédito multisectorial del BID aiGn
en etapa de ejecucién.

Segin la estrategia de financiamiento del Banco expuesta en el
altimo documento programatico para Bolivia, el Banco seguiri siendo
la fuente principal de financiamiento externo y fortalecimiento
institucional para el pais en esta década. El objetivo general de
la estrategia del Banco para el mediano plazo es la eliminacién de
los factores que obstaculizan el desarrollo social y econdémico

sostenido de Bolivia. Se hace hincapié especificamente en dos
objetivos: el mejoramiento de la situacién social y el aumento de
las exportaciones y el consumo interno. En el marco de estos

objetivos, la estrategia del Banco pone énfasis en la asistencia
para fines de inversién, a fin de propiciar la actividad del sector
privado, asi como en la infraestructura y los servicios sociales.

Teniendo en cuenta la experiencia del Banco y el amplio programa
gubernamental de reforma e inversién, se concluye que el factor
condicionante de la estrategia del Banco para Bolivia es la
capacidad institucional del sector publico para llevar a cabo el

programa propuesto. En consecuencia, el mejoramiento de la admi-
nistracién publica es un componente fundamental de la estrategia
del Banco. Asimismo, la estrategia orientada a reducir al minimo

el riesgo, sin menoscabo de la funcidén que corresponde al Banco en
el crecimiento econémico de Bolivia, en su calidad de principal
fuente de financiamiento externo, comprende la asignacién de una
elevada prioridad a los préstamos que tengan un efecto positivo y
rapido en la capacidad de exportacidén del pais, a fin de asegurar
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la reduccién prevista en la relacién entre la atencioén del servicio
de la deuda mantenida con el Banco y las exportaciones.

El Programa Global de C(Crédito Multisectorial II que se propone
seguiria proporcionando recursos de crédito para fines de inversiém
privada, como lo promueve la estrategia mencionada, en tanto que la
inclusién de un componente de fortalecimiento institucional de la
Corporacién Financiera de Bolivia, cuya creacién se ha propuesto,
también aseguraria que se la dotara de suficiente capacidad
institucional como organismo ejecutor del programa, con arreglo a
dicha estrategia.

El programa propuesto también seguiria ejecutandose en el marco de
la reforma de politicas contemplado en el préstamo de reforma del
sector financiero y promocién de la inversidén privada y de crédito
multisectorial (628/0C-BO), que sirve de suplemento al crédito para
fines de ajuste estructural de la AIF y que también estd vinculado,

por condicionalidad reciproca, al préstamo 629/0C-BO. Desde la
aprobacién de los distintos préstamos, en septiembre de 1991, se
han autorizado los desembolsos del primero y segundo tramos. La

fecha de vencimiento del préstamo ha sido prorrogada hasta el 2 de
diciembre de 1995. Las medidas especificas que se han tomado hasta
la fecha, como parte de los requisitos de condicionalidad previstos
en el préstamo de reforma del sector financiero y promocidén de la
inversién privada y de crédito multisectorial, son las siguientes:
a) el cierre de tres bancos e instituciones financieras de propie-
dad estatal (Banco Agricela de Bolivia, Banco Minero y Fondo
Nacional de Exploracién Minera) y la privatizacién de un cuarto:
Banco del Estado; b) la aplicacién de criterios de admisibilidad
para el acceso de los bancos y las instituciones crediticias
intermediarias no bancarias al crédito de desarrollo, y 1la
supervisién de estos intermediarios con arreglo a practicas
reglamentarias acertadas; c¢) la sancién y aplicacién de normas
reglamentarias de disciplina y control relativas al sistema
financiero, incluido (entre otras disposiciones) wun 1limite de
fondos propios-activo de riesgo del orden de 8%, disposiciones
explicitas para abordar las crisis bancarias, el establecimiento de
las facultades y autonomia de 1la Superintendencia de Bancos y
Entidades Financieras, y la codificacién de algunas reglas de
disciplina y control; d) la aplicacién de un plan de accidn
orientado a mejorar la supervisién y reglamentacién, incluidos:
i) 1la fijacidén de un periodo de ajuste para el fortalecimiento de
la base de capital de los bancos comerciales con arreglo a reglas
de disciplina y control; ii) la exigencia de que el receptor de
préstamos comerciales por valor superior a un monto determinado
presente estados financieros verificados, y 1iii) la modificacién
del sistema de clasificacién de los préstamos bancarios y las
inversiones, incluida la evaluacién de la garantia de préstamos,
con el objeto de reducir el ejercicio del libre arbitrio a esos
fines; e) el acuerdo de términos de referencia para estudios ¥y
medidas que hayan de realizarse y adoptarse, prueba de la ini-
ciacién de estudios y la aplicacién de medidas que tengan por



1.66

- 18 =

objeto perfeccionar el marco juridico y la supervisién de 1la
actividad aseguradora, el sistema de pensiones y el mercado de
valores, y f) la emisién de un decreto supremo por el que se
modifique el estatuto del Fondo de Desarrollo Campesino, a fin de
atender las necesidades de la poblacién pobre del sector rural,
mediante el encauce de fondos con caridcter de donacién a pequefios
productores agricolas para la construccidén de obras de infraes-
tructura, y de prestar servicios sociales y de fortalecimiento
institucional, en consonancia con las politicas oficiales relativas
al sector financiero.

Andlogamente, las medidas especificas que se han adoptado hasta
ahora como parte de los requisitos en materia de condicionalidad
del crédito multisectorial comprenden el mantenimiento de un
mecanismo de subasta de créditos que integre plenamente las
condiciones del mercado, la aplicacidén constante de criterios de
elegibilidad y normas de supervisidén y reglamentacién de las
instituciones crediticias intermediarias no bancarias, el manteni-
miento de reglamentaciones en materia de créditos y un sistema de
vigilancia ambiental aceptable para el Banco.
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IT. EL PROGRAMA

Objetivos

La finalidad del nuevo Programa Global de Crédito Multisectorial II
que se propone consiste en proporcionar financiamiento a mediano y
largo plazos para proyectos de inversién en el sector privado que
sean viables desde el punto de vista econémico y financiero, por
medio de un sistema competitivo de fijacién de precios de mercado
(la subasta de créditos). Los recursos del crédito también podrin
utilizarse para  financiar estudios de prefactibilidad ¥y
factibilidad en respaldo de las solicitudes de subpréstamos, asi
como estudios del impacto ambiental, de conformidad con el actual
sistema de control del medio ambiente.

El programa propuesto estaria en consonancia con el apoyo que se
estd prestando a las reformas institucionales y operacionales y a
los cambios de politicas, que tienen por objeto aumentar la
eficiencia del proceso de intermediacién financiera, y contribuiria
al proceso de desarrollo y:aumento de la eficiencia del sistema
financiero de Bolivia, que tuvo comienzo gracias a los préstamos
mencionados antes. Ademds, el crédito multisectorial propuesto
seguiria contribuyendo a la continua supervisién de las reformas
del sector financiero; al mayor perfeccionamiento del mecanismo de
subasta de créditos, segin sea necesario; al flujo adecuado de
recursos al sector privado, para fines de inversidén, teniendo en
cuenta la demanda prevista; la asistencia al proceso de desarrollo
financiero y la creacién de instrumentos de ahorro y de institu-
ciones mas adecuadas para los ahorristas medianos y pequefios, y a
la apertura del acceso al financiamiento a mediano y largo plazos
para un mayor numero de prestatarios.

Descripcidén del programa

Los recursos del programa se encauzarian a través del Banco Central
de Bolivia, a la Gerencia de Desarrollo en forma transitoria hasta
que se constituya legalmente el nuevo banco de segundo piso. Una
vez creado el nuevo banco, denominado Entidad de Segundo Piso
(ESP), éste pasard a ser el organismo ejecutor. Conforme tanto al
régimen actual de la Gerencia de Desarrollo como al de la ESP, cuya
creacién se ha propuesto, los fondos se asignarian luego a activi-
dades productivas del sector privado mediante un proceso de dos
etapas: primero, a través del mecanismo de subasta administrado
por la Gerencia de Desarrollo (y més adelante por la Entidad de
Segundo Piso), a las instituciones crediticias intermediarias que
retnan las condiciones exigidas y, segundo, a través de éstas, a
los beneficiarios finales.
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Costo y financiamiento

Se estima que el costo total del Programa de Crédito Multisectorial
es del equivalente de US$87,5 millones, de los cuales US$70 millo-
nes consistirian en financiamiento del BID, que representaria el
80% del costo del programa. Con arreglo al cuadro siguiente, se
proporcionarian US$86,2 millones para préstamos al sector privado,
incluido el aporte local de contrapartida, y US$600.000 para
fortalecimiento institucional de la Entidad de Segundo Piso (véase
el Anexo I):

Componentes del financiamiento del programa (en millones de US$)

Crédito multisectorial 68,8 17,4 86,2 98,5

Componente de fortalecimiento 0,5 0,1 0,6 0,5
institucional

Inspeccién y vigilancia 0,7 -- 0,7 1,0

Proporcién (%) 56 20 100

2.

2.

5

6

El financiamiento que se propone al Banco provendria de los recur-
sos del FOE y de la ventanilla en ddélares del CO, con préstamos por
US$70 millones y US$30 millones, respectivamente. El financia-
miento que aportaria el FOE se ajusta a la politica del Banco y a
los requisitos del Octavo Aumento General de Recursos en cuanto al
financiamiento de préstamos para los paises del Grupo D2. El
crédito con cargo al FOE se desembolsaria durante un periodo de
cuatro afios y se amortizaria en un plazo de 40 afios, a contar de la
fecha del contrato respectivo, plazo que incluye un periodo de
gracia de 10 afios. La tasa de interés seria del 1% anual durante
el periodo de gracia y del 2% al partir de entonces. Una comisién
unica por inspeccién y vigilancia del 1% del préstamo (US$700.000)
se cargaria a los recursos del préstamo en cuotas trimestrales a
partir del primer desembolso. Ademds, a los 12 meses de aprobada
la operacién por el Directorio Ejecutivo del Banco, comenzaria a
devengarse una comisién de compromiso del 0,5% anual sobre el saldo
no desembolsado del préstamo.

El mecanismo del FFAL: Cuando se han financiado en Bolivia
programas para los sectores productivos con recursos del Fondo para
Operaciones Especiales (FOE), se ha utilizado un procedimiento que
consiste en "dos pasos". El Gobierno de Bolivia recibe los recur-
sos del Banco a la tasa del FOE y los presta a su vez al organismo
ejecutor a una tasa de interés equivalente a la que actualmente
corresponde al capital ordinario (CO). La recaudacién percibida
por el gobierno central por la diferencia entre la tasa del FOE y
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la del CO ha sido depositada en un fondo especial, denominado Fondo
Fiduciario de Aportes Locales (FFAL), recursos que luego han sido
prestados a reparticiones estatales a fin de permitirles cumplir
con sus responsabilidades de contrapartida en forma oportuna.
También pueden usarse para amortizar las obligaciones de la
Reptblica de Bolivia ante el Banco. Como parte del anilisis de la

‘operacién actual, se han detectado numerosas deficiencias en el uso

de los recursos para la contrapartida local, especialmente en
cuanto al reembolso oportuno de los préstamos hechos por el FFAL,
Las cuentas han sido auditadas y se han formulado medidas para
rectificar los problemas encontrados.

A fin de evitar que el Programa Global de Crédito Multisectorial II
se atrase por esperar que se resuelvan los aspectos pendientes del
FFAL, se recomienda llevar una contabilidad separada en el FFAL
para los ingresos y egresos de las recaudaciones percibidas por la
diferencia en tasas de interés que se producirdn en esta operacién
de crédito multisectorial. Se recomienda, asimismo, que estos
ingresos sean destinados exclusivamente a la amortizacién de la
deuda pendiente del Gobierno de Bolivia con el BID. De esta forma
se evitarian las dificultades de contabilidad que se han encontrado
con el uso de los fondos para la contrapartida local. Finalmente,
cabe notar que la amortizacién de la deuda externa es un uso espe-
cialmente apropiado para la diferencia que generard esta operacidn
global de crédito multisectorial, dado que los subpréstamos son
autoamortizables y el riesgo cambiario es asumido completamente por
los subprestatarios. '

Queda entendido que, en forma paralela a la ejecucidén inicial de la
presente operacién, la Representacién del Banco y las autoridades
bolivianas elaboraradn una férmula para solucionar los asuntos méas
generales del FFAL y que esta solucién servirid de marco basico para
la gestién de la diferencia de tasas de interés para futuras
operaciones del FOE en Bolivia. La propuesta de dicha solucién
serd presentada al Banco dentro de 9 meses a contar de la firma del
contrato y serad implantada dentro de 18 meses de firmado el
contrato.

Magnitud del programa

Las estimaciones independientes de la demanda preparadas en los
tltimos meses de 1993 indican que los sectores productivos podrian
exceder, tan-s6lo en 1994, de US$150 millones a tasas de interés de
mercado. -La primera estimacién, que oscila entre US$148 millones y
mas de US$200 millones, se basa en estimados estadisticos de los
niveles anteriores de crédito de "desarrollo" a largo plazo, su
relacién con el uso total del crédito y las variaciones de las
tasas de interés. La segunda estimacién se basa en una encuesta
realizada por la Asociacién de Bancos (ASOBAN) entre sus institu-
ciones crediticias intermediarias, que reveldé una demanda del orden
de USS$160 millones en 1994. Ambas estimaciones se limitan a la
demanda de crédito para actividades productivas y no comprenden la
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demanda de- financiamiento hipotecario para la vivienda. Hasta la
fecha, la demanda ha sido inferior a estas estimaciones, como se
indica en los parrafos siguientes.

1. Otras fuentes de fondos

A fin de estimar la demanda de recursos del nuevo programa, se
deben tener en cuenta otras fuentes de fondos. Estas consisten
esencialmente en desembolsos pendientes y recuperaciones netas de
los préstamos vigentes del BID y las operaciones de la Corporacién
Andina de Fomento y otros organismos crediticios internacionales,
sobre todo la AIF y la USAID. Aparte del Banco Interamericano de
Desarrollo, la fuente mas importante de recursos nuevos para
créditos a largo plazo en Bolivia es la Corporacién Andina de
Fomento, que aprobé un préstamo por valor de US$60 millones en
1993. Las autoridades bolivianas firmaron un contrato de préstamo
en abril de 1994 y los fondos se ofrecieron en primer lugar a los
intermediarios autorizados en mayo de este afio. Las condiciones
del préstamo de la Corporacién Andina de Fomento resultan comple-
mentarias de la linea del BID propuesta, como se exXpone en mayor
detalle en el préximo capitulo (véase 3.12). Se prevé que
aproximadamente la mitad de los recursos de la Corporacién Andina
de Fomento se comprometeri este afio y la otra mitad, en 1995.

Ademads de aproximadamente US$30 millones en recursos de la
Corporacién Andina de Fomento, otras fuentes de financiamiento para
1994 comprenden la propuesta de usar US$20,8 millones de recupe-
raciones netas de préstamos anteriores del BID (véase 1.49), el
desembolso del saldo de US$27,5 millones del préstamo 629/0C-BO, y
una parte no determinada de aproximadamente US$28 millones de
recuperaciones de préstamos anteriores de la AIF y la USAID. En
1995 se contaria con la segunda mitad del préstamo de la Corpora-

“cién Andina de Fomento (US$30 millones) y un méximo de US$24 millo-

nes en recuperaciones netas del BID.

2. Factores que afectan la utilizacién del crédito de desarrollo

Como se observé en el capitulo I, la subasta de créditos se inicié
en septiembre de 1990 y se suspendié en marzo de 1993 debido a la
falta de fondos nuevos y la decisién de las autoridades de dejar de
represtar las recuperaciones de préstamos en los primeros meses de
1993, Esta interrupcién repentina de la corriente de recursos a
largo plazo tuvo un grave impacto en las instituciones crediticias
intermediarias y los subprestatarios, lo que redundé en gran
escepticismo en lo que respecta a la confianza en esta fuente de
crédito. El Banco Central reanuddé el otorgamiento de crédito en
enero de 1994 y, a fin de contrarrestar este escepticisio, ha
anunciado su intencién de llevar a cabo una subasta dos veces al
mes y hasta la fecha ha cumplido con este compromiso.

Un factor que afecté la demanda lo constituyeron las modificaciones
introducidas en 1la metodologia de subasta de créditos, y los
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criterios de elegibilidad aplicables a la participaciéon de las
instituciones financieras intermediarias en la subasta (véase
3.18). Teniendo en cuenta lo ocurrido con algunos bancos que
tuvieron dificultades para el reembolso de sus obligaciones, 1la
Gerencia de Desarrollo del Banco Central de Bolivia ha formulado
normas mas estrictas en materia de participacién y de nivel total
de endeudamiento frente al Banco Central. Si bien no cabe duda de
que esto mejord la calidad de la cartera de créditos de desarrollo
del Banco Central de Bolivia, el efecto logrado al principio fue
reducir la demanda efectiva, ya que se debidé calificar nuevamente a
las instituciones crediticias intermediarias a los efectos de su
participacién conforme a los nuevos criterios.

Otro factor fue el préstamo de la Corporacién Andina de Fomento.
Si bien dicho préstamo habia sido aprobado por el Directorio de esa
Corporacién en 1993, las autoridades de Bolivia no habian firmado
el contrato de préstamo cuando se reanudd el procedimiento de
subasta de créditos. Viendo la oportunidad de obtener financia-
miento en condiciones mas favorables, la Camara Agropecuaria del
Oriente traté de influir para que las autoridades del gobierno
especificaran que los recursos de la Corporacién Andina de Fomento
se encauzarian exclusivamente a este sector a tasas preferenciales.
Al no haberse resuelto esta cuestién, los miembros de dicha Céamara
y otros prestatarios interesados limitaron su interés en la
subasta. Las conversaciones entre la Céamara Agropecuario del
Oriente y funcionarios del gobierno se llevaron a cabo a lo largo
de varios meses y por Ultimo llegaron a su fin a principios de mayo
cuando la Corporacién Andina de Fomento reiterdé su insistencia en
que esa operacién seria verdaderamente multilateral y que los
fondos se asignarian de conformidad con los mismos procedimientos
utilizados respecto de todos los demas recursos de crédito de
desarrollo.

3. Lo ocurrido en los Gltimos tiempos y previsiones para el futuro

Como los términos y condiciones del préstamo de la Corporacidén
Andina de Fomento ya se han fijado, la demanda de todos los recur-

sos ha aumentado. Las subastas realizadas el 11 y el 26 de mayo
redundaron en la colocacién de US$15,2 millones y US$9,1 millones,
respectivamente. En subastas mas recientes, las colocaciones han

fluctuado entre US$300.000 y US$2,3 millones. Tomando como base el
patrén de colocaciones crediticias registradas en 1994 hasta la
fecha, pareceria que el total de colocaciones para el afio seria de
entre US$55 millones y US$65 millones, y que los fondos disponibles
de otras fuentes seran suficientes para satisfacer esta demanda.
Bajo el supuesto de que parte de la actividad inversionista que
sirvié de base para las proyecciones de 1994 se haga efectiva en
1995 y que las inversiones relativas al programa de capitalizacién
aumenten sustancialmente en el afio préximo, la demanda total de los
recursos del programa fluctuaria entre US$60 y US$100 millones. En
la actualidad sélo es posible proyectar niveles comparables de
demanda para los afios restantes del periodo de desembolso del
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programa. Si las inversiones en vivienda llegan a ser elegibles
para financiamiento como resultado del analisis que actualmente se
realiza para el Programa de Apoyo al Sector de 1la Vivienda
(BO-0008) (véase 3.20), la demanda aumentaria sustancialmente sobre
los niveles seflalados,

Como se observdé anteriormente, el financiamiento de fuentes
alternas deberia llegar, en 1995, a un total de alrededor de
US$55 millones (US$30 millones de la CAF y US$25 millones de
reembolsos netos y otras fuentes). En 1996, la operacién de la CAF
quedara totalmente desembolsada y los reembolsos e ingresos de
otras fuentes declinarian. Tomando como base estas estimaciones
preliminares, la demanda de recursos del Programa Global de Crédito
Multisectorial II fluctuaria, en 1995, entre US$5 y US$45 millones
de délares y, en 1996, podria llegar a niveles de US$40 a US$80 mi-
llones. Esto seria suficiente para absorber plenamente 1los
US$87,5 millones de los recursos del programa dentro de los cuatro
afios.

Consideraciones ambientales

Un objetivo importante de la operacién es asegurar la calidad
ambiental de los diversos proyectos de inversién que se irian a
financiar con recursos del programa. En este sentido, y sobre la
base de un analisis de la experiencia ganada en el control de la
calidad ambiental durante la ejecucién del préstamo 629/0C-BO y del
desarrollo institucional ambiental en Bolivia, se hacen reco-
mendaciones especificas para mejorar los procedimientos de control
ambiental con miras a su aplicacién en el programa propuesto.
Estas recomendaciones estan dirigidas a hacer que el control de
calidad ambiental sea mas efectivo y &gil, y que se fortalezcan los
mecanismos de control ambiental que se empiezan a desarrollar a
partir de la Ley General del Medio Ambiente y de la estructuracidn
del nuevo Ministerio de Desarrollo Sostenible y Medio Ambiente. Se
prevé un periodo de transicidén hasta que las estructuras institu-
cionales del pais estén totalmente establecidas. Por esta razoén,
inicialmente se mantendran ciertos aspectos especificos de control
ambiental en aplicacién en el préstamo 629/0C-BO, pero utilizando
en la medida que se pueda los instrumentos de gestién ambiental
vigentes, y liberando de responsabilidades de control ambiental a
instituciones financieras como el Banco Central y las ICI.
Asimismo, se enfatizaran actividades de capacitacién y difusién de
informacién y se requerird que 1la evaluacién ambiental se
internalice desde un inicio como parte integral de los documentos
de proyectos que los subprestatarios presentan a las ICI para su
financiamiento.
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III. EJECUCION DEL PROGRAMA

El prestatario y el organismo ejecutor

El prestatario del Programa Global de Crédito Multisectorial II que
se propone seria la Repiblica de Bolivia, que transferirfa los
recursos al organismo ejecutor, que originalmente, seria la

Gerencia de Desarrollo (GD) del Banco Central de Bolivia. El
proyecto de ley del Banco Central, que prevé la disolucién de la
GD, esta actualmente pendiente de aprobacién en el Congreso. El

gobierno ha presentado, ademis, un proyecto de ley complementario
con el objeto de crear un nuevo banco de segunda instancia que ha
de denominarse Entidad de Segundo Piso (ESP). Se prevé que una vez
promulgadas ambas leyes, la ESP se convertiria automiticamente en
el organismo ejecutor del programa. Sin embargo, la modificacién
del organismo ejecutor no alteraria de manera alguna la garantia
piblica, dado que la Republica de Bolivia seguiria siendo el
prestatario.

Como prueba del compromiso del gobierno en relacién con lo
expuesto, el Banco obtuvo una carta del Banco Central de Bolivia en
la que se reitera la intencién del gobierno de crear la ESP y de
presentar ante el Congreso el proyecto de ley pertinente. En el
Anexo II consta una copla de esta carta para fines de informacién.
El proyecto de ley de la ESP fue presentado en agosto, cuando el
Congreso reanudd su periodo de sesiones ordinarias.

1. Descripcién del organismo ejecutor provisional

Desde 1982, la Gerencia de Desarrollo ha sido responsable de la
gestiéon de lineas de crédito para fines de inversién financiadas
por el BID, la AIF, la USAID, la CAF y fuentes bilaterales. Estas
lineas de crédito por lo general han sido a mediano y largo plazo.
El Banco Central de Bolivia decide qué bancos estaran autorizados
para represtar fondos de créditos del Banco Central, teniendo en
cuenta la informacién y las recomendaciones proporcionadas por la
Superintendencia de Bancos. Como se analiza mis adelante en mayor
detalle, los criterios de elegibilidad son objeto de constante
revisién y se ajustan en la medida de lo necesario, a fin de
asegurar que todos los bancos que represtan fondos de créditos de
desarrollo funcionen eficientemente, y reducir al minimo el peligro
de cometer el error de asignar el crédito a prestatarios que no
tienen mas alternativa que endeudarse mis.

Como se observdé en el capitulo I, la introduccién del mecanismo de
subasta para distribuir el crédito a mediano y largo plazos permi-
tié aumentar la eficiencia y reducir el costo de la administracién
de estas funciones. GComo parte de este nuevo enfoque, se reestruc-
turé la Gerencia de Desarrollo a fin de que se contemplaran sus
nuevos objetivos y funciones. Ello comprendié una reduccién de
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personal de un 33%, o sea a aproximadamente 70 cargos. Esta
racionalizacién de la estructura organica y del personal entrafié el
reordenamiento del uso de los recursos humanos a disposicién de la
Gerencia de Desarrollo, con arreglo a los nuevos objetivos antes
descritos. Ademas, mediante la asistencia técnica del BID, se
fortalecié a las instituciones financieras que se encargaban del
crédito de desarrollo (la Gerencia de Desarrollo, las instituciones
crediticias intermediarias y los subprestatarios seleccionados), a
fin de: i) permitirles desarrollar sus respectivas funciones
relacionadas con el crédito de desarrollo; 1ii) ayudarles a
racionalizar los requisitos relativos a la documentacién y los
procedimientos de aprobacién, y 1ii) prepararlas para asumir
funciones nuevas relacionadas con la evaluacién y vigilancia del
impacto ambiental en futuras lineas de crédito multisectorial.
Hasta ahora, los objetivos de esta asistencia se han cumplido
satisfactoriamente.

2. Descripcién de la Entidad de Segundc Pisc (ESP)

El gobierno estd firmemente empefiado en crear un banco de segundo
piso y, a tal fin, el proyecto de ley antes mencionado se encuentra
pendiente de aprobacién en el Congreso. Con la asistencia propor-
cionada por el BID desde octubre de 1993, un grupo de consultores

" ha terminado los estudios necesarios relativos al disefio, funciones

v necesidades de personal e informacién para la administracién de
la ESP. Legalmente, el proyecto de ley propone que la ESP sea una
sociedad anénima de economia mixta y que se la dote de un capital

inicial de US$60 millones. Su propdsito serd servir de interme-
diario de fondos destinados exclusivamente a iInstituciones
financieras privadas nacionales. En este sentido, el proyecto de

ley pendiente de aprobacién incluye el decreto supremo y el
reglamento necesario para su aplicacién.

La ESP seri autosuficiente en su funcionamiento, dado que todos sus
costos operativos y financieros serdn cubiertos por los ingresos

que percibira. Su gerencia deberd rendir cuenta de la transpa-
rencia con que se realicen todas las actividades técnicas y
financieras. Se pondra especial atencién a la imparcialidad con

que se definan y se apliquen las politicas sobre elegibilidad de
las ICI, la asignacién de recursos y la contabilidad de todas las
transacciones.

En cuanto a la capitalizacién, el nivel propuesto de US$60 millones
se ajusta a las pautas del Comité de Basilea, segin consta en la
nueva Ley de Bancos y Entidades Financieras promulgada en abril de
1993, que exige que el capital sea de por lo menos el 8% de los
activos ponderados en funcién de los riesgos (Articulo 47). La
capitalizacién propuesta permitiria el otorgamiento de préstamos
hasta un valor de US$750 millones, suponiendo una ponderacién
maxima de riesgos del 100%, que es muy superior a la cartera
prevista de US$190 millones en préstamos vigentes de la Gerencia de
Desarrollo del Banco Central de Bolivia que asumiria la Corporacién
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Financiera Boliviana, mAs aproximadamente US$120 millones en prés-
tamos nuevos a otorgarse en 1995/96. En consecuencia, los niveles
de capitalizacién pueden considerarse adecuados para los niveles
probables de actividdad de 1la Corporacién Financiera Boliviana
durante el periodo de ejecucién de la operacién propuesta. Sin
embargo, seria especialmente importante wvigilar el grado de
suficiencia de capital de la Corporacién Financiera Boliviana como
parte de la supervisién normal del Banco de esta operacién.

En términos de estructura institucional, la estructura de la
Entidad de Segundo Piso tendrd cinco niveles inferiores a la
Asamblea General de Accionistas. Las autoridades maximas encar-
gadas de la toma de decisiones, el presidente y el directorio,
seran responsables de la planificacién institucional de alto nivel,
del control de las politicas y de todas las decisiones estraté-
gicas. El nivel ejecutivo serd responsable de la aplicacién de las
decisiones del presidente y el directorio y de la planificaciédn,
organizacién, direccién y control de todas las actividades opera-
tivas. Comprenderad tres departamentos (Colocaciones, Finanzas y
Operaciones) y sus gerentes. El nivel operativo sera responsable
de actividades operacionales especificas relacionadas con la
calificacién de las instituciones crediticias intermediarias y las
funciones de administracién financiera, contable, presupuestaria,
de cartera y de sistemas, ademas de la administracién general.
Supervisarid el desempefio de seis unidades encargadas del cumpli-

miento de estas funciones. El nivel de asesoria proporcionara
asesoramiento de elevada calidad en materia de auditoria interna y
cuestiones 1legales. El d4ltimo nivel, el administrativo,

comprenderid a todo el personal de apoyo. Sobre una base selectiva
y discrecional, el personal de la Gerencia de Desarrollo podri ser
ocupado por la ESP.

En lo que se refiere al cronograma para la puesta en marcha de la
Entidad de Segundo Piso, no se ha cumplido con la fecha del 1 de
abril prevista originalmente para la terminacién de los prepara-
tivos técnicos, ni con la fecha prevista para la sancién de 1la

legislacién pertinente. En consecuencia, el Banco Central ha
tomado providencias provisionales para que 1la ESP comience a
funcionar en forma "anénima", con arreglo a las cuales se esta

seleccionando a una dotacién minima de personal que se ocupari de
los procedimientos operativos de la nueva ESP a medida que se
instituyan. De hecho, la ESP "andénima" estd ashora administrando la
cartera de crédito de desarrollo aun antes de que se constituya
oficialmente el nuevo banco, lo que se prevé que tenga lugar a
principios de 1995.

3. Fortalecimiento institucional

El programa comprende recursos de fortalecimiento institucional de
la Entidad de Segundo Piso, a fin de asegurar que tenga capacidad
suficiente para actuar en el futuro como organismo ejecutor de este
programa. Se ha asignado un monto de US$500.000 de los recursos
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del FOE para cubrir el costo del perfeccionamiento de los sistemas
de informacién, capacitacién del personal, servicios de asesora-
miento para la administracién y actividades iniciales de promocién
y comercializacién de la ESP para que el publico se familiarice con
sus funciones. 2/

4, Cesidén de los préstamos vigentes del Banco

Se prevé que la Entidad de Segundo Piso, una vez constituida legal-
mente, asuma la responsabilidad de la administracién (représtamo de
las recuperaciones netas) y del servicio de la deuda de los
siguientes préstamos del Banco: 629/0C-BO0 (incluidos los
reembolsos originales pendientes), 213/1IC-BO, 830/SF-BO y
564/0C-BO. Los subpréstamos otorgados con estas recuperaciones
estén teniendo un buen desempefio, y se prevé que la CFB podra
administrar esta cartera en forma rentable. Otras operaciones
globales de crédito del Banco que fueron administradas por el Banco
Central (479/0C-BO, 118/IC-BO y 712/SF-BO) han tenido un deficiente
historial de recuperacién en razdén de la naturaleza de los
subprestatarios a que se destinaron (por ejemplo, las pequefias
explotaciones mineras) y a las condiciones de los subpréstamos

(tasas negativas de interés real en algunos casos). En
consecuencia, muchos subpréstamos tendrdn que ser cancelados en
libros. A fin de no cargar a la CFB con la responsabilidad del-

servicio de la deuda respectiva, estos préstamos se asignaran al
Tesoro General de la Nacién, que también trataréd de recuperar la
mayor parte posible de la cartera de subpréstamos pendientes.

5. Relacién con el programa de la Corporacioén Andina de Fomento

Como se observa en el parrafo 2.16 del capitulo II, los recursos
del contrato de préstamo que acaba de firmarse entre la CAF y el
Banco Central se encauzardn a las instituciones crediticias inter-
mediarias y, a través de éstas, a los subprestatarios, de conformi-
dad con los mismos criterios de asignacién del crédito y mecanismos
de subasta utilizados para todos los fondos administrados por el
Banco Central de Bolivia, incluido el programa propuesto. Al
respecto, el programa de la Corporacidén Andina de Fomento consti-
tuye una fuente similar y compatible de financiamiento. En otros
aspectos, es un excelente complemento del programa propuesto del
Banco, ya que el de la Corporacién Andina de Fomento no prohibe el
uso de sus fondos para la refinanciacién de deuda a corto plazo.
Mediante la utilizacién de los fondos de la CAF para la reestruc-
turacién de obligaciones a corto plazo, se permite a los clientes
asumir deudas adicionales a largo plazo con el objeto de financiar
nuevos proyectos de inversioén. Teniendo en cuenta las Gltimas
subastas realizadas, hay indicios de que los fondos del Banco y la

Véase en el Anexo I, una presentacién minuciosa del componente de
fortalecimiento institucional.
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Corporacién Andina de Fomento se estan utilizando de esta manera
complementaria, sobre todo en el sector agropecuario.

Aplicacién v ejecucidén del programa

1. Anticipo de fondos

El mecanismo de subasta de créditos depende en gran medida de que
la ESP tenga acceso regular a los recursos del crédito multisec-
torial en cantidades suficientes como para no alterar el flujo de
fondos a mediano y largo plazos destinados a las instituciones
crediticias intermediarias. Una vez que se autorice el primer
desembolso del crédito multisectorial, el anticipo de recursos para
la parte correspondiente al FOE sera del 20%.

2. Reciclaje de las recuperaciones de los subpréstamos

Los recursos provenientes de las amortizaciones de los subpréstamos
otorgados con los recursos del préstamo, que se acumulan en exceso
de los montos necesarios para el servicio del préstamo sbélo se
utilizarian para el otorgamiento de subpréstamos nuevos que fueran
compatibles con las condiciones establecidas en el contrato de
préstamo y en el Reglamento de Crédito del programa, con la
excepcién de que después de un periodo de cinco afios a partir de la
fecha del Gltimo desembolso del préstamo, el Banco y el Banco
Central de Bolivia podran aprobar otro destino para las recupera-
ciones, siempre que se ajuste a los objetivos basicos del programa
y no se reduzca el periodo de vigencia de dicha obligacién.

A fin de asegurar el cumplimiento cabal del espiritu del acuerdo,
segin lo descrito en el parrafo 1.49, se recomienda que el contrato
de préstamo establezca que durante el periodo de desembolso de la
operacidén, el organismo ejecutor presente al Banco, dentro de los
primeros 90 dias de cada afio civil, un plan anual en el que se
indique de qué manera se propone reducir el saldo pendiente de
reflujos sin prestar, con arreglo al programa del FMI en vigencia
en ese momento.

3. El sistema de distribucién del crédito

Como se sefialé en el capitulo I, el sistema de distribucién del
crédito se ha modificado a fin de tener en cuenta varias lecciones
extraidas. Las modificaciones se introdujeron en las esferas de la
calificacién de las instituciones crediticias participantes, 1la
determinacién de las tasas minimas de interés, los medios a través
de los cuales 1la tasa se reajusta periddicamente durante la
vigencia de los subpréstamos y un mejor mecanismo para tener en
cuenta la eficiencia de 1las instituciones crediticias interme-
diarias. Como reaccién ante la severidad con que se criticé la
irregularidad del antiguo procedimiento de subasta, el Banco
Central también se ha comprometido a llevar a cabo las subastas dos
veces por mes.
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a. Calificacién de las instituciones crediticias participantes

Los criterios para la habilitacién de las instituciones crediticias
intermediarias a los fines de participar en las subastas se
formularon en diciembre de 1993 y se emitieron como "Reglamento
para la habilitacidén de entidades financieras bancarias como
instituciones crediticias intermedias" (en los archivos del
proyecto obra una copia de este reglamento). El reglamento se
prepard debido a la aprobacién de la nueva ley de bancos y para
asegurar que los bancos de reducida capacidad econdémica no pudieran
explotar el sistema de distribucién del crédito como habia sucedido
en el pasado. Las principales caracteristicas del nuevo reglamento
son las siguientes:

- La Gerencia del Sistema Financiero examinarid cada solicitud y
recabarid la opinién de todos los departamentos pertinentes del
Banco Central de Bolivia antes de dar su dictamen. El andlisis
v la recomendacién de la Gerencia del Sistema Financiero seran
estudiados por el presidente del banco antes de su remisién y
consideracién formal por el directoric del Banco Central de
Bolivia;

- Al preparar su dictamen, la Gerencia del Sistema Financiero
tendrd en cuenta criterios especificos. Estos se exponen en
detalle en el Articulo 8 del reglamento, pero los principales
de ellos son la suficiencia de capital del solicitante, su
puntualidad en el cumplimiento de las obligaciones mantenidas
con el Banco Central de Bolivia, el hecho de que no se
registren atrasos por valor de mas del 10% de su cartera por
cuenta propia, que la Gerencia de Desarrollo haya verificado el
uso correcto de todos los créditos de desarrollo, el cumpli-
miento cabal de los requisitos estipulados en materia de
financiamiento de contrapartida 3/ y todos los demds aspec-
tos pertinentes. (Esta 0ltima estipulacién faculta al Banco
Central de Bolivia a denegar o retirar los bancos comerciales
la condicién de institucidédn crediticia intermediaria si no
cumplen con una o mas de las disposiciones del reglamento de
distribucién del crédito que se analizan en la seccidén
siguiente), y '

- Una clausula del reglamento de habilitacién que cabe hacer
notar especialmente es el limite fijado al nivel total de
endeudamiento del banco solicitante frente al Banco Central.
Este nivel de endeudamiento comprende el crédito de desarrollo,
y todos los demds servicios como el Convenio de Pagos y

Antes de la suspensién del procedimiento de subasta a principios de
1993, algunos de 1los bancos de reducida capacidad econémica
desviaron los fondos de créditos de desarrollo a la cobertura de
sus déficit de liquidez general.
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Créditos Reciprocos celebrado entre los estados miembros de la
Asociacién Latinoamericana de Integraciém. Hasta el momento
este limite se habia fijado en cinco veces el patrimonio neto
de los bancos comerciales. Las nuevas reglamentaciones han
reducido este limite a tres veces el patrimonio neto. (Un
banco ya se ha visto afectado por este requisito mis riguroso y
estd adoptando medidas para aumentar su capital al mnivel
fijado).

b. El procedimientb revisado de subasta de créditos

Las lecciones extraidas del procedimiento de subasta se plasmaron
en el reglamento de crédito revisado que se prepardé antes de
reanudarse dicho procedimiento el 3 de febrero de 199%4. La
Gerencia de Desarrollo esta aplicando actualmente el procedimiento
revisado y se tiene entendido que la Entidad de Segundo Piso lo
adoptard en lo sustancial cuando se constituya legalmente. El
reglamento comprende requisitos mas rigurosos en cuanto a la
admisibilidad de 1las instituciones crediticias intermediarias
mencionadas en el péarrafo anterior y la decisién de realizar
subastas dos veces por mes. Los principales aspectos del regla-
mento son los siguientes 4/:

~ Verificacién de los proyectos. Los fondos se asignan a
proyectos especificos respecto de los cuales la institucidn
crediticia intermediaria, junto con el subprestatario,
hayan realizado un analisis de costos-beneficios y del
impacto ambiental y hayan formulado un plan financiero. Se
emplea un sistema de dos sobres sellados a fin de evitar
que vuelvan a producirse abusos en la subasta, consistentes
en la desviacién de fondos con el objeto de satisfacer
necesidades generales de liquidez de las instituciones
crediticias intermediarias;

~ Tasa minima. La tasa por debajo de la cual no se aceptaran
ofertas de las instituciones crediticias intermediarias es
la que sea la mas alta de las siguientes: i) el costo de
los fondos o ii) la tasa de movilizacidén de ahorros. El
costo de los fondos se define como la tasa que sea superior
en 1,5% (0,5% por concepto de gastos de administracién y 1%
para cubrir el riesgo de la cesta de monedas frente al
Banco Central de Bolivia) a la tasa pagada por el Banco
Central de Bolivia al organismo internacional. La tasa de
movilizacién de ahorros se define como la tasa de interés
pagada por cada institucién crediticia intermediaria sobre
sus depésitos a 180 dias de plazo;

&/

El reglamento completo de asignacidén del crédito puede consultarse
en los archivos del proyecto.
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- Tasa de adjudicacién. Cada oferta debe contener la tasa de
interés ofrecida por las instituciones crediticias interme-
diarias para esa oferta en particular, la que de ser
aceptada, se convierte en la tasa de adjudicacién. Si la
demanda de fondos supera la oferta de una subasta determi-
nada, las ofertas se clasifican desde la méas alta hasta la
mis baja, de acuerdo con un procedimiento de adjudicacién
en el que se tiene en cuenta la tasa ofrecida y las tasas
minoristas que la institucién crediticia intermediaria ha.
aplicado a créditos de desarrollo otorgados por ella con
anterioridad. Los fondos se asignarian a cada oferta en
orden descendente hasta su agotamiento;

- Desembolsos. Una vez adjudicadas las ofertas que resultan
favorecidas, los fondos se desembolsan dentro de los tres
dias de la presentacién de la documentacidén justificativa
por parte de las instituciones crediticias intermediarias,
incluida la evaluacién del impacto ambiental del proyecto y
las medidas propuestas que sean necesarias para atenuar los
efectos negativos, y

~ Tasa de reajuste. En el momento de adjudicarse la oferta,
se determina el margen entre la tasa de adjudicacién y el
costo de los fondos. Este margen se mantiene fijo durante
la vigencia del subpréstamo. Peridédicamente (normalmente
cada seis meses), la tasa se reajusta agregando el margen
fijo al costo corriente de los fondos para la Gerencia de
Desarrollo.

c. Otros ajustes a las normas de calificacidén de las institu-
ciones crediticias intermediarias v la asignacién del
crédito

El reglamento de crédito se somete a examen constante a fin de
determinar las esferas que podrian mejorarse. Sin embargo, también
es importante mantener la continuidad del procedimiento de subasta
e introducir sélo las modificaciones que se haya determinado que
son necesarias después del debido analisis. Un examen realizado en
colaboracién por las tres fuentes principales de financiamiento
externo para el crédito de desarrollo en Bolivia (el Banco
Interamericano de Desarrollo, el Banco Mundial, 1la Asociacién
Internacional de Fomento y la Corporacién Andina de Fomento) permi-

tié6 identificar las siguientes esferas de atencién: mecanismos
para fijar las tasas minimas y medios para adjudicar ofertas
competitivas, Las tasas minimas de interés basadas en la tasa

interna de ahorro deberan ajustarse para tener en cuenta el cese, a
partir del 1% de mayo de 1994, del pago de remuneracién por el
Banco Central a los bancos comerciales por las reservas exigidas.
Otro aspecto que merece revisién es la base sobre la cual se
seleccionaran los intermediarios de primer piso para participar en

‘el programa, y una vez seleccionados, el monto y el plazo del
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financiamiento que ellos estarian autorizados para recibir. Estos
y otro elementos conexos serdn examinados por el prestatario y el
Banco, durante el proceso de revisién y aprobacién del reglamento
de crédito, con anterioridad al primer desembolso.

4, Relacién con el Programa de Apovo al Sector de la Vivienda

(BO-0008)

El préstamo 629/0C-BO no permite que sus fondos se usen para finan-
ciamiento de la vivienda. Si bien se ha considerado incluir este
fin en este crédito, deben resolverse por lo menos dos cuestiones
antes de proponer formalmente la inclusién de la vivienda en el
Programa de Crédito Multisectorial II: i) las dificultades y
demoras que se observaron en la ejecucién de las hipotecas, y
ii) la medida y la naturaleza de la demanda de financiamiento para
la vivienda. El analisis que merecen ambas cuestiones demoraria la
preparacién de esta operacién. Se estadn abordando estas cuestiones
en la preparacién del programa de Apoyo al Sector de la Vivienda
(BO-0008) y el Servicio Conexo de Financiamiento para la
Preparacién de Proyectos (B0O-0026). Una vez que se encuentren las
soluciones, y si se toma la decisién de incluir la vivienda en el
programa propuesto, se modificaria el reglamento de crédito en la
forma correspondiente.

5. Auditoria y control

Durante los plazos de ejecucién del préstamo y por un periodo de
hasta dos afios después de la fecha del dltimo desembolso, el
gobierno presentaria al Banco estados financieros con respecto al
préstamo. Ademés, durante todo el periodo de vigencia del contrato
de préstamo, se presentarian al Banco estados financieros del Banco
Central de Bolivia y la Entidad de Segundo Piso. Estos estados
deberian presentarse anualmente dentro de los 120 dias del cierre
del ejercicio financiero, con la verificacién de wuna firma de
contadores publicos independientes designados por el Banco Central
de Bolivia y la ESP, que sea aceptable para el Banco.

6. Inspeccidn v vigilancia

El Banco Central de Bolivia y, con posterioridad, la Entidad de
Segundo Piso se encargarian de la supervisién del programa. El
Banco llevaria a cabo la inspeccién y la vigilancia del programa a
través de su Representacién en Bolivia.

El Banco determinaria los requisitos en materia de inspeccién que
considere apropiados a fin de asegurar la ejecucidén satisfactoria
del programa. A tal fin, el prestatario y el organismo ejecutor
cooperarian en la medida de lo mnecesario para cerciorarse de que se
lleven a cabo adecuadamente dichas funciones de inspeccién y vigi-
lancia. Del monto total de préstamos, se destinaria US$700,000 a |
la cuenta del Banco para fines de inspeccién y vigilancia general.

Rev.
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7. Evaluacion ex post

No se contempla formalmente ningin requisito relativo a la evalua-
cién ex post de esta operacién; sin embargo, cabe sefialar que la
evaluacion del préstamo 629/0C-BO que se encuentra en ejecucién se
llevara a cabo durante la administracién de la operacién propuesta,
y comprenderd el andlisis de muchos de los problemas relativos al
nuevo proyecto. Como parte de esta nueva operacidén, también se
llevaran a cabo evaluaciones periédicas acerca del cumplimiento de
las condiciones ambientales y de otra indole del subpréstamo, dando
atencidén especial a las medidas adoptadas para mitigar cualquier
impacto negativo. Estos informes constituiridn un mecanismo impor-
tante de informacién sobre resultados tanto para las instituciones
crediticias intermediarias como para la Entidad de Segundo Piso, en
el momento de hacer un nuevo examen de sus practicas de financia-
miento y administracién de subpréstamos.

Control del impacto ambiental

-La experiencia recogida hasta 1la fecha con los mecanismos de

control de la calidad ambiental y las medidas aplicadas en la
actualidad para mejorarla se analizan minuciosamente en el resumen
ambiental que fue examinado y aprobado por el Comité del Medio
Ambiente en su reunién del 19 de abril de 1994 (Acta 13/94). En el
resumen mencionado se describen las modificaciones institucionales
y de procedimiento que se estédn introduciendo en razén de la
creacién del nuevo Ministerio de Desarrollo Sostenible y Medio
Ambiente (MDSMA), con el respaldo del Programa del Banco de Apoyo
al Medio Ambiente (B0O-0028), que se encuentra en preparacidén. A
continuacién se presenta una breve sintesis de las principales
conclusiones y vrecomendaciones del resumen ambiental, que se
refieren a las medidas especificas que es preciso aplicar durante
la ejecucion de la segunda operacién propuesta de crédito multisec-
torial. (En los archivos del proyecto se puede consultar una copia
del resumen ambiental completo).

Se deberd continuar aplicando los procedimientos de control
ambiental del programa 629/0C-BO de acuerdo con los ajustes que se
realizaron a estos procedimientos en septiembre de 1993, y que se
reflejan en la ayuda memoria firmada con el gobierno (24/9/93).
Estos ajustes transfieren la responsabilidad de control ambiental,
incluyendo la revisién y aprobacién de fichas y evaluaciones
ambientales a la Subsecretaria de Control de Calidad Ambiental del
Ministerio de Desarrollo Sostenible y Medio Ambiente (MDSA).
Asimismo, se definen responsabilidades especificas para los
prestatarios y las instituciones crediticias intermedias (ICI),
sobre todo en la co-responsabilidad, bajo declaracidén jurada, de la
informacién ambiental que estos proveen en sus solicitudes, El
andlisis ambiental se incorpora desde un inicio como parte del
anilisis de factibilidad global de los proyectos.
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Tomando en cuenta que el proceso del establecimiento de un sistema
nacional ambiental est4d en marcha, y que éste sera fortalecido y
guiado con el préstamo del BID (BO-0028), se deberid acordar con el
gobierno, a través del MDSMA y del organismo ejecutor del programa,
la realizacién de un primer ajuste a los procedimientos en los
primero seis meses después de la firma del contrato. Para esto, el
organismo ejecutor del programa y el MDSMA elaboraran y presentaran
al Banco, un plan de accién que refleje los cambios institucionales
que se estan desarrollando, incluyendo los que provengan de la
implantacién de la Ley General del Medio Ambiente vigente y del
enfoque de las necesidades especificas del crédito multisectorial.
Entre otros elementos, el plan deberid tomar en cuenta: i) las
responsabilidades y funciones especificas de 1las unidades
ambientales involucradas en la reglamentacién de la ley y otros
dispositivos sectoriales pertinentes; 1i) las actividades de
evaluacién ambiental que se mencionardan en el parrafo 3.28;
iii) las posibles fuentes de financiamiento de estas actividades; y
iv) los mecanismos de difusién de guias y procedimientos ambien-
tales a las ICI y prestatarios, tomando en cuenta que el gobierno
se comprometié a financiar esto con fondos' de contrapartida.
Asimismo, en este plan de accién se deberd considerar la conve-
niencia de que el MDSMA y las unidades ambientales que proveen
servicios especificos al programa de crédito multisectorial reciban
un pago por estos servicios. El monto y el mecanismo de cobro
estaria determinado por el MDSMA, en coordinacién con el organismo
ejecutor y las ICI, y estarid descrito en el plan de accién a
presentarse,

Se debera mantener la cléusula contractual del programa 629/0C-BO,
que 1indica que el organismo ejecutor presentard al Banco por
intermedio de la Secretaria de Control Ambiental una evaluacién
ambiental periédica para el programa. Asimismo, el mecanismo de
sanciones por incumplimiento en la toma de medidas de proteccién
ambiental o irregularidades en el procesamiento de fichas ambien-
tales y evaluaciones de impacto ambiental (EIA) serdn similares a
las que rigen en el programa 629/0C-BO. No obstante, en el plan a
presentarse se definird este mecanismo en detalle y se podran hacer
cambios y ajustes necesarios, segin el plan de accién anteriormente
mencionado sobre la implantacién de cambios institucionales a que
haya lugar.

Previendo la importancia del programa en la asignacién de recursos
hacia el sector agropecuario en el oriente boliviano, el gobierno a
través del MDSMA deberd presentar al Banco junto con el plan de
accién mencionado anteriormente, un informe sobre la ubicacién y
funciones de los servicios forestales a crearse, los cuales se
tiene entendido irian a reemplazar al Centro de Desarrollo Forestal
(CDF) y su Unidad de Conservacién de Suelos. Se deberan especi-
ficar los mecanismos de autosostenimiento financiero de estos
servicios forestales y su capacidad tanto fisica como humana para
garantizar que cumpla su funcién de control y asignacién de
permisos de desmonte que le asigna la ley.
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Iv. VIABILIDAD Y RIESGOS

El programa propuesto gira en torno a la aprobacidén de dos leyes de
crucial importancia para el avance de las reformas del sector
financiero de Bolivia. Entre sus diversas propuestas, la nueva Ley
del Banco Central dispondria la supresién de la Gerencia de
Desarrollo (GD) del Banco Central, poniendo asi fin a la partici-
pacién del Banco Central de Bolivia en las actividades de crédito
de desarrollo. La ley organica de la Entidad de Segundo Piso
dispondria la creacién del nuevo banco de segundo piso del pais
que, en definitiva, asumiria la mayor parte de las actividades de
crédito de desarrollo que realiza formalmente la GD, separando en
consecuencia definitivamente la politica y las préacticas crediti-
cias de las monetarias, tradicionalmente a cargo del Banco Central.
Los proyectos de ley han sido oficialmente presentados al Banco
Interamericano de Desarrollo, que los ha examinado y ha apoyado la
estructura juridica e institucional propuesta para la ESP. La
aprobacién de ambas leyes se encuentra ahora a consideracién del
Congreso.

Viasbilidad del programa propuesto

Teniendo en cuenta lo expuesto, en este documento se recomienda
iniciar el programa valiéndose de la Gerencia de Desarrollo como
organismo ejecutor, a fin de dar continuidad y respaldo al proceso,
que ahora estd en marcha en Bolivia, de consideracién de las leyes
mencionadas para su aprobacién y el inicio en forma velada de las
actividades de 1la Entidad de Segundo Piso. En su calidad de
organismo ejecutor de varios préstamos globales aprobados por los
organismos financieros internacionales desde 1982, y de beneficia-
rio de servicios integrales de asesoramiento y fortalecimiento
institucional, la Gerencia de Desarrollo ha demostrado cabalmente
su capacidad para ejecutar adecuadamente programas de crédito de
desarrollo de conformidad con las exigencias del Banco. La
transicién de organismos ejecutores que finalmente tendrad lugar
incluye medidas acertadas para asegurar que la experiencia y la
capacidad de la Gerencia de Desarrollo se transfieran en definitiva
a la ESP y se complementen con el componente propuesto de fortale-
cimiento institucional. En consecuencia, en el mecanismo de
ejecucién previsto para el programa se combinan los afios de
experiencia y la capacidad de la Gerencia de Desarrollo con las
nuevas capacidades especiales de que se dotaria a la ESP con la
aprobacién de la ley pertinente.

Problemas y riesgos

Si bien el Gobierno de Bolivia ha puesto todo su empefio en la
aprobacién de la Ley del Banco Central y la ley del nuevo banco de
segundo “piso existe la posibilidad de que se demore la aprobacién
de la dltima de las leyes mencionadas. Si se aprueba la Ley del
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Banco Central, la Gerencia de Desarrollo se suprimira formalmente;
sin embargo, como se seflalé en la carta del presidente del Banco
Central en la que se manifiesta el compromiso de crear la Entidad
de Segundo Piso (véase el Anexo II), se ha previsto que el Banco
Central pueda seguir cumpliende las funciones de banco de segundo
piso en forma provisional. Existe el riesgo conexo de que antes de
la creacién formal de la Corporacidén Financiera Boliviana, el Banco
Central pueda tratar de ejercer un indebido control de la asigna-
cién_de las recuperaciones de subpréstamos para fines de politica
monetaria. Este riesgo se analiza en las disposiciones relativas
al reciclaje de las recuperaciones de subpréstamos especificadas en
el contrato de préstamo.

Por ultimo, el programa propuesto seguiria aumentando la eficiencia
del sistema financiero de Bolivia en materia de asignaciones a fin
de asegurar que los escasos recursos de inversidén se encaucen a los
usos mas productivos. Estos beneficios provendrian del
mejoramiento del mecanismo de distribucién del crédito y del
establecimiento de un banco de segundo piso independiente del Banco
Central, que sea capaz de captar otras fuentes de financiamiento y
de ofrecer nuevos productos financieros, en tanto que al mismo
tiempo se sigue proporcionando financiamiento a mediano y largo
plazos para el sector privado de Bolivia, a fin de acelerar el
crecimiento.

Efecto sobre los grupos de bajos ingresos

El programa tiene por objeto financiar la inversidén privada en
diversos sectores productivos, razén por la cual no se conforma a
ninguno de los criterios establecidos por el Octavo Aumento General
de Recursos para el cumplimiento del objetivo de reduccién de 1la
pobreza.

Efectos del programa para la mujer

La apertura del acceso al crédito, mediante el procedimiento de
subasta, a las nuevas instituciones crediticias intermediarias que
normalmente prestan servicios a los grupos de ingreso bajo,
probablemente permita incluir entre los beneficiarios finales del
programa, en el futuro, a un numero importante de mujeres en
calidad de prestatarias y cabezas de familia.
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COMPONENTE DE FORTALECIMIENTO INSTITUCIONAL DE LA ENTIDAD DE SEGUNDO PISO

A continuacién se presentan las necesidades de refortalecimiento
institucional que requerira el ESP y una estimacién de los presupuestos
por area.

1. Area de sistemas de informacién

De acuerdo a las actividades que se vienen desarrollando en este campo,
sera necesario efectuar un "upgrade" .y un soporte técnico del software de
aplicacion (actualizaciones, consultas, revisiones periédicas, auditorias
de sistemas, comunicaciones, "tuning" del software y la base de datos)
por un periodo de 12 meses minimo.

En relacién al hardware, se necesita un equipo en paralelo para "back-up"
y nuevos desarrollos. Ademas, se necesita una red de comunicacién
(Novell) mas el software de red, requerido para el sistema de
interconexién del ESP con el BCB y las intermediarias financieras (ICIs).

2, Capacitacién

La capacitacién financiera es fundamental en este tipo de entidades; a
ello se agregan las dificultades de encontrar analistas financieros
calificados en la plaza boliviana, que puedan desarrollar adecuadamente
la relacién con las ICLs, sobre todo cuando se piensa ampliar el tipo de
estas entidades, a las cuales se les piensa traspasar estos recursos.

En esta operacioéon se tiende a apoyar la capacitacién a dos niveles:

a.’ Cursos formales de entrenamiento en el exterior para analistas
financieros, al estilo de los dictados por los Dbancos
internacionales. Se estima una capacitacidn minima de tres (3)

personas durante tres (3) meses cada una.

b. Cursos o charlas en el trabajo dictados en el ESP, que puedan
beneficiar adicionalmente a ejecutivos y profesionales del BCB,
SBEF y el sistema financiero en general. Estos cursos serian

basicamente de aplicacién y tenderian al adiestramiento en el
manejo de Plan de Cuentas, analisis y evaluacién de ICIs, 1la
utilizacién de los manuales, cursos gerenciales, tratamiento de
entidades financieras no bancarias, nuevos instrumentos
financieros, etc.

3. Asesoria a nivel gerencial

La administracién superior del ESP recibird en los hechos practicamente
un proyecto "llave en mano," para lo cual requeriri la continuidad de una
asesoria de acompafiamiento que permita reducir al minime los
desequilibrios entre la gestacién y la administracién del ESP, tanto en
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las 4reas de conceptualizacién general como en las &reas de sistemas y
procedimientos operativos.

Se estima que esta asesoria de acompafiamiento se desarrolle durante
cuatro (4) meses.

4. Marketing

Al inicio de las operaciones del ESP, existirid la imagen de la actual
Gerencia de Desarrollo, de su estilo y forma de operacidn. Por otra
parte, el nuevo espacio financiero que abre el ESP, requerirad abrir
mercados, identificar mas precisamente a los beneficiarios y promover los
nuevos instrumentos financieros. Por otra parte, la modalidad de trabajo
que se propone, supone la modificaciéon del rol pasivo de recibir
solicitudes de las ICIs para las subastas.

En funcién de lo anterior, se deberd enfocar una estrategia global de
marketing, que priorice como minimo los siguientes temas:

a. Promocién e imagen del ESP a nivel de cliente y subprestatario, a
los efectos de apoyar los esfuerzos de crecimiento del mercado.

b. Disefio de una estrategia de acercamiento del ESP al cliente final
en una concepcién de "market pull," de forma que aquél conozca las
posibilidades y oportunidades, y presione a las ICIs habilitadas
para obtener este tipo de recursos.

c. Estimacién, proyeccién y seguimiento de la capacidad efectiva de
absorcién de recursos por parte del sistema financiero, y en' caso
que sea inferior a 1la disponibilidad de recursos del ESP,
determinar sus causas y eventuales correcciones.

d. Estudio para la incorporacién de nuevos tipos de ICIs y nuevos
productos financieros como sujetos u objeto de las actividades
financieras del ESP.
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PRESUPUESTO
US$ | SUBTOTAL | TOTAL
1. Sistemas de Informacion 65.000
4 "Upgrade” 12.000
¢ Red Novell hasta 25 usuarios
con tarjeta y cable . 10.000
4 Back-up de hardware 43.000
2. Area de Capacitacion 169.000
4 Cursos en el exterior 105.000
(3 meses promedio)
3 personas x US$15.000
Vidticos 90 dias x 3 x US$204
3 pasajes = US$3.000
4 Cursos adiestramientos locales 64.000
1 curso Plan de Cuentas (1 semana) 2.500
5 cursos Utilizacién Manuales (1 sem. c¢/u) 12.500 .
* 2 cursos Andlisis y Eval. ICIs (2 sem. c/u) 22.000 '

(US3400/dia + vidticos + pasajes +
organizacién + aulas y materiales)
1 curso Tratamiento Entidades

Financieras no Bancarias (1 semana) 2.500
* 1 curso gerencial (1 semana) 11.000
* 1 curso sobre nuevos instrumentos 13.500

financieros (2 semanas)
(US$800 dfa + vidticos + pasajes +
organizacién + aulas y materiales)

* A desarrollarse con apoyo de
instructores extranjeros

3. Asesoria a Nivel Gerencial 75.000 A

4 Asesorfa de acompafiamiento:

. Conceptual y gerencial 35.000
. Procedimientos . 20.000
. Sistemas A 20.000

Cont.../




ANEXO T
Pagina 4 de 4

US$ | SUBTOTAL |  TOTAL
.. Cont.
4. Marketing 114.000
4 Contratacién empresa de imagen 25.000
4 Asesores en marketing (Imh extern.) 8.000
¢ Asesores en marketing (3mh local) 12.000
4 Estudios
. Capacidad absorci6n de recursos sistema 5.000
financiero
. Incorporacién de nuevos tipos de ICIs (2 10.000
tipos
. Desarrollo nuevos productos financieros 30.000
(2 productos)
4 Diseflos estratégicos: (1mh extern.) 12.000
(3mh local) 12.000
5. Imprevistos 52.000
6. Gastos Administrativos 25.000
e TOTAL: US$ 500.000

v
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BANCO CEXNTRAL DE BOLIVIA

La Paz. mayo 31, 1994
PRES. N° 162/94

Sefor
Carlos A. Galvis
Subrepresentante

Encargado de la Representacion
BANCD INTERAMERICANO DE DESARROLLD
Presente. -

Ref: Solicitud del Comité de Administracidn Media (CAM) del
Banco Interamericano de Desarrollo BID (CITX: FBO/CA.-
2146/94 del 24.05.94)

De mi consideracién :

En respuesta a la seolicitud de la referencia, enviamos a usted
copias de los proyectos de Ley de Creacién del Banco de Segundo
Piso, asi ecomo los proyectos de actas de conformacidn de una
gociedad andénima mixta, decreto supremp y estatutos.

Como es de su conocimiente, a partir del mes de octubre de 1993
se han examinado las diferentes alternativas para la creacidn de
la entidad financiera antes mencionada, principalmente en lo
relacionado a los aspectos legales. En el mes de enero del
presente afio se incorroraron al eguipo de trabajo, consultores en
diferentes dreas: hancaria, sistemas, organizacidén y métodos y
Ffinanciera. Algunos de estos estudios ya han sido concluidos y
se estdn implementande en la Gerencia de Desarrello misntras que
otros estdn en proceso de revision.

En lo relativo al “"compromiso del Gobierno de Belivia' de crear
wr banco de segundo pise, las diferentes misiones del BID que
visitaron nuestro pais en los meses pasados, fusron informadas por
el suscrito, asi como otras autoridades del poder ejecutivo, de
la decisién de nuestro gobierno de erear el Banco Segundo Piso
(BSP).

Con relacidn a la consideracién de la ley de creacidn de BSP por
el Honorable Congresoc Nacional, ésta serd posible a partir del mes
de agosto prdoxime, cuando se reinstale el Congreso en sesiones
ordinarias.

4y

CASILLA: 3118 - TELEX 38540 NAVIANA
TELEFONQO: 374131
LA PAZ - BOLIVIA
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nis. ri6yH

Finalmente, una vez aprobada la ley del Banco Central de Bolivia,
en case que la ley de creacidn del Banco de Segundo Pise no
hubjera sido aiin aprobada, la Kepiiblica a través del Ministerio
de Hacienda y Desarrollo Econdmico, tendrd la responsabilidad
gobre las funciones relacionadas con log créditos destinados al
sector privade. £KEn este sentido, el Banco Central ds Bolivia,
operaria con los mencionados ecréditos, por orden y cuenta del
Ministerio de Hacienda y Desarrollo Econdmico, el mismo que podria
delegar dicha funcidn de manera transitoria a otras entidades del
Estado, incluide el Banco Central.

Sin otro particular, saludamos a usted atentamente.

ol -
/

" FEANANDO CANDIA CASTILLO
PRESIDENTE

; i5p/rfe.
Incl, lo citado
c.o. archivo

CASILLA: 3118 —~ THLEX 3540 NAVIANA
TELEFONO: 374161
LA PAZ - BOLIVIA



APENDICE

PROYECTO DE RESOLUCION

* BOLIVIA. PRESTAMO /SF-BO A LA REPUBLICA DE BOLIVIA
PROGRAMA GLOBAL DE CREDITO MUTISECTORIAL II

El Directorio Ejecutivo
RESUELVE:

1. Autorizar al Presidente del Banco o al representante que él designe,
para que en nombre y representacidén del Banco proceda a formalizar el contrato
o contratos que sean necesarios con la Republica de Bolivia, como prestatario,
para otorgarle un préstamo destinado a cooperar en el financiamiento de un
programa global de crédito multisectorial. Dicho financiamiento serd por una
suma de hasta US$70.000.000 o su equivalente en otras monedas, excepto la de
Bolivia, que formen parte de los recursos del Fondo para Operaciones Especiales
del Banco, y se sujetarda a las "Condiciones Contractuales Especiales" y a los
"Plazos y Condiciones Financieras" del Resumen Ejecutivo de la Propuesta de
Préstamo.





