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Y LOS PROBLEMAS SON ESTRUCTURALES

Reporte de Coyuntura N° 50

B Para 2024 se estima un incremento de las recaudaciones
tributarias, pero una disminucion de la renta de hidrocarburos.

B La renta por hidrocarburos (IDH y regalias) serd menor de
lo obtenido el 2006.

B Pese a la tendencia de baja de ingresos, el gasto
corriente no deja de subir cada afo.

B Se cumplen 11 afos consecutivos con déficit fiscal.

B Las transferencias a gobernaciones y municipios son
menores a lo que recibian el 2011.

B En8afos, la deuda externa se duplico. El saldo es mayor
a Sus 13.500 millones.

B En menos de 5 afnos, la deuda interna subio mads de
Bs 100.000 millones.

B Los indicadores grafican una situacion de crisis; sin embargo,
no se advierten ajustes que contribuyan a evitar un colapso.

VARIABLES MACROECONOMICAS - PROYECCIONES 2024
DEL PRESUPUESTO GENERAL DEL ESTADO

PRESUPUESTO CONSOLIDADO: Bs 265.558 millones
CRECIMIENTO DEL PIB: 3.71%
PRODUCTO INTERNO BRUTO: Bs 343 mil millones*

Bs 26.776 millones

DEFICIT: .
c Equivalente a 7,80 % del
PIB
INFLACION PROYECTADA: 3,60 %
PRECIO ESTIMADO DEL
Sus 71

BARRIL DE PETROLEO:
Fuente: Elaboracién propia con base en el PGE 2024 y presentacion del MEFP.

* Célculo aproximado con base en datos del Flujo Financiero.

Ingresos por impuestos

De acuerdo con las estimaciones del presupuesto, los ingresos por impuestos (que recauda el Nivel Central)
registrarian un incremento de alrededor de 10 % con relacion al presupuesto 2023; ademas de que es una
estimacion en términos nominales (sin considerar la inflacion), en el transcurso de la gestion se observara si
efectivamente se logra esa recaudacion.




Ingresos Tributarios 2010 — 2024 (sin IDH)
Recaudaciones del Nivel Central (incluye el IEHD)
(En millones de bolivianos)
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En general, el nivel de recaudaciones estuvo relativamente estancado durante la Gltima década. En 2022,
finalmente, después de varios afios, las recaudaciones marcaron un nivel por encima de lo registrado en 2015.

Aun no se conocen los datos de 2023; sin embargo, el monto presupuestado ese afio estuvo por debajo de
lo recaudado en 2022. La prevision de un crecimiento de las recaudaciones en 2024 dependera, entre otros
factores, de que se cumplan las proyecciones del crecimiento del PIB. Asimismo, para que se registre un
aumento real de las recaudaciones, el crecimiento de los ingresos tributarios deberia ser mayor a la inflacidn.

Ingresos por hidrocarburos en su nivel minimo
En el caso de los ingresos por hidrocarburos, provenientes del IDH y las regalias, que cayeron a partir del afio
2015, para 2024 marcan nuevamente un valor minimo de los Ultimos afios, y muy por debajo de lo alcanzado

en 2013y 2014.

Renta por Hidrocarburos (IDH y regalias)
(En millones de bolivianos)
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La caida de la renta por hidrocarburos se dio, en principio, por la disminucidn de los precios internacionales de
hidrocarburos (desde finales de 2014), pero, los Ultimos afios, la caida de la renta se debe a menores niveles
de produccion y exportacion.

Siendo que el presupuesto 2024 fue elaborado con un precio estimado del barril de petréleo de 71 ddlares,
muy similar a la estimacion del afio 2023 de Sus 71,90, se puede inferir que la disminucién de esta renta en el
presupuesto 2024 también es resultado de una menor produccion (no por efecto del precio).

Y, como se observa en el grafico, esta baja no es una situacién coyuntural, sino la tendencia de largo plazo,
reflejo de la falta de exploracion en el sector de hidrocarburos y, por tanto, de reducidas reservas.

Ingresos de gobernaciones y municipios por transferencias

Los principales ingresos con los que cuentan los gobiernos subnacionales (gobernaciones y municipios)
provienen de las transferencias por coparticipacion de impuestos nacionales (incluyendo el IDH) y las regalias.

La evolucidn de los ingresos subnacionales sigue un comportamiento similar al registrado en las recaudaciones
nacionales, por tratarse de una proporcion del total.

Ingresos de gobernaciones y municipios por transferencias de impuestos, IDH y regalias
(Incluye GAIOCy GAR)
2005 - 2024 (En millones de bolivianos)
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Como se observa en el grafico, se dio una caida significativa de ingresos entre 2014 y 2017, y posteriormente
oscilaciones con tendencia decreciente. En todo caso, se muestra claramente que la situacion de los municipios
y gobernaciones es distinta y menos favorable en comparacion al periodo de bonanza, con ingresos bastante
reducidos comparativamente.

Para 2024, se tiene un monto similar al presupuestado en 2023, con un leve incremento en municipios y una
leve disminucién en gobernaciones.

Los gastos corrientes siguen aumentando
Los gastos corrientes (sueldos y otros), que crecieron de manera significativa casi constantemente durante todos
los afios de la bonanza e incluso después, nuevamente registrarian un incremento en 2024, en comparacion

con el presupuesto del afio pasado.

El presupuesto 2024 de gastos corrientes es alrededor de 8 % mayor al presupuesto 2023, como se observa en
el siguiente grafico.



Presupuesto (consolidado) de gastos corrientes 2021 — 2024
(En millones de Bs)
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Fuente: Presupuesto General del Estado. Reporte Presupuesto Consolidado - Administracion Piblica.

La constante expansion y consecuente alto nivel que han alcanzado los gastos corrientes son un factor que
afecta a la sostenibilidad de las finanzas publicas.

Con relacion a la subvencidn a hidrocarburos, ésta continlia aumentando, llegaria a Bs 9.803 millones en 2024,
un 28% mas que el afio pasado.

Inversion publica

La inversidn publica, que aumentd significativamente los afios de la bonanza, llegando a un nivel récord en el
afio 2016, posteriormente cayd notablemente a casi la mitad.

Inversion Publica 2001 - 2024
En millones de doélares
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Esta tendencia de los ultimos afios es contraria a lo que sucede con el gasto corriente. Los gastos corrientes
suben mientras la inversion ha bajado.

que observar la ejecucion que, en general, todos los afios estuvo por debajo de los niveles programados, mas
aln ahora, en un contexto de ingresos y financiamiento bastante limitados.



Inversion por sectores

Los niveles de inversion han caido en los Ultimos afios; de todas maneras, es importante observar los sectores
a los cuales se orienta esta inversion, puesto que reflejan las prioridades del sector publico en términos de
impulsar el desarrollo,

Distribucidn sectorial de la Inversién Publica en el Presupuesto 2024
(En porcentaje)

Seguridad Social
Transportes
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Fuente: Eloboracion propia con base en datos del Presupuesto General 2024,

Para 2024, los principales sectores priorizados con mayores recursos son: Mineria (16,5%), Industria (15,5%),
Transportes —caminos y otros- (15%), Energia (9,1%), Salud (8,5%), Hidrocarburos (7,4%) y Agropecuario (6,7%).

Los niveles de inversidn ahora son bajos; no obstante, se estarian priorizando sectores extractivos y productivos,
entre otros.

Déficit y endeudamiento

En un contexto con ingresos limitados, menores a los registrados en los afios de bonanza, y con gastos corrientes
altos y crecientes, se tiene nuevamente programado un déficit fiscal de 7,8% del PIB para 2024.



Superavit/Déficit del Sector Publico
(Como porcentaje del PIB)
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Como se observa en el gréfico, el déficit se ha ido profundizado en los Ultimos afios, incluyendo las previsiones
del presupuesto de esta gestion. El 2024 se cumplen 11 afios consecutivos con déficit fiscal.

Este profundo déficit fiscal y prolongado por tantos afios refleja una tendencia preocupante de seguir gastando
por encima de las posibilidades, lo que conlleva a un mayor endeudamiento. El déficit es financiado con deuda,

es decir que se recurre a préstamos para financiar los mayores gastos.

Evolucion de la Deuda Externa 2003 - 2024
(En millones de dolares)
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Fuente: Elaborocion propia con base en dotos del Banco Central de Bokvia,

* Desde 2021 los dotos consideron e cambio de regisire de lo deuda exierna definido por el Banco
Central en marzo de 2022, el cual excluye algunos conceplos que antes s eran regisirados como deuda
externa. Sin este combico de registro, el monto sera mayer.
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Con relacion a la deuda externa, esta se incrementd constantemente durante y después del periodo de bonanza.
Afinales de 2023 llegd a 13.588 millones de ddlares, mas del doble de deuda externa que se tenia en 2015.



Y con relacion a la deuda interna, que comenzé a aumentar desde 2018, los ultimos afios crecid de
manera excesiva (principalmente deuda con el Banco Central). Esta deuda, entre 2020 y octubre de
2023, se habria casi duplicado.

Evolucion de la Deuda Interna*
2012 - oct. 2023
(En millones de bolivianos)
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* Soldo de la Deuda Piblica Intema del Tesoro General de la Mocidn,
Fuente: Eloboracion propia con base en datos del Ministerio de Economia v Finanzaos Plbiicas.

La tendencia del creciente endeudamiento interno es clara. Adicionalmente, se advierte que la informacion
disponible de 2023 no muestra los datos de noviembre y diciembre, que se caracterizan por ser de mayor gasto
en el sector publico.

Ensuma, enlos Ultimos anos, la deuda publica, tanto externa como interna, se haincrementado muy rapidamente,
y para 2024 el financiamiento programado a través de endeudamiento es mayor que el afio anterior.

El presupuesto 2024, nuevamente autoriza la contratacion de deuda a través de titulos valor en mercados
de capital externos, conocidos como “bonos soberanos”, para apoyo presupuestario y/o manejo de pasivos
(deuda para pagar deuda), por un monto de 2.000 millones de ddlares. Sin embargo, dada la actual situacion
del pais en términos de riesgo de insostenibilidad del endeudamiento, registrado por diferentes instituciones
calificadoras de riesgo, es poco probable que estas operaciones puedan concretarse. O, en caso de hacerlo,
seria una deuda demasiado costosa con las respectivas afectaciones para el pais y, ademds, sin un fin claro.

Conclusiones y perspectivas

El Presupuesto General del Estado no fue aprobado mediante ley de la Asamblea Legislativa Plurinacional, sino
que, en el marco del articulo 158° de la Constitucion Politica del Estado, al haber transcurrido 60 dias sin su
aprobacion del Legislativo, este proyecto de presupuesto adquiere fuerza de ley.

En principio, el presupuesto es elaborado con base en algunos supuestos o estimaciones, entre estos, para
2024, se habria proyectado un crecimiento de 3,7% del PIB que, posiblemente, esté sobreestimado, puesto
que se encuentra muy por encima de las proyecciones de organismos internacionales. Esto podria resultar que,
en el transcurso de la gestion, las recaudaciones de impuestos no lleguen a alcanzar lo proyectado. Asimismo,
el Gobierno estima una inflacion de 3,6%.

El presupuesto 2024 plantea un incremento en la recaudacion de impuestos y una disminucion de la renta por
hidrocarburos. Para los gobiernos subnacionales, que se financian tanto con la coparticipacién de impuestos,
IDH vy regalias se registraria, en promedio, un monto similar al afio 2023.



En lo referente al gasto publico, los gastos corrientes —que son la mayor parte- continuarian
incrementandose, al igual que en afos anteriores, con un aumento de 8% en 2024. Y la inversidén, que
ha caido desde 2017, se habria estabilizado en los Gltimos tres afios, en alrededor de 2.650 millones de
ddlares, casi la mitad de lo registrado en 2016.

El presupuesto plantea un aumento de la inversién hasta Sus 4.274 millones, monto dificil de alcanzar
considerando la tendencia de los Ultimos afios, con los limitados ingresos y el agotamiento de las reservas
internacionales (RIN).

Asimismo, para 2024, se proyecta, a través de la politica de sustitucion de importaciones, la creacién de mas
plantas, fabricas y empresas publicas. El pais esta atravesando por un momento muy complejo desde el punto
de vista de la economia y se pretende resolver el problema con la misma receta que ha conducido a esta
situacion complicada; es decir, a través de mas gasto y mas empresas publicas. Al respecto, por un lado, esto
ya ha sido planteado e implementado durante y después del periodo de bonanza con resultados negativos o
al menos cuestionables, politica que deberia ser evaluada inicialmente; y, por otro lado, el Estado ya no tiene
recursos para este tipo de planteamientos.

Un contexto con limitados ingresos vy, altos y crecientes gastos corrientes resulta nuevamente en un déficit
fiscal, de 7,8% del PIB para 2024. Se tiene, entonces, un déficit profundo y prolongado, porque ya son 11 afios
de déficit en 2024, lo que conlleva a continuar con el crecimiento de la deuda publica, la cual se ha multiplicado
durante los ultimos afios, especialmente la deuda interna.

El crecimiento de la deuda, sumado al agotamiento de las reservas internacionales, muestra un panorama
complejo en términos de la sostenibilidad del endeudamiento, y el riesgo de caer en situacion de default (impago).

Al respecto, la ley que aprueba el presupuesto autoriza nuevamente la contratacion de deuda externa a través
de bonos soberanos por Sus 2.000 millones; pero, por la situacién de riesgo del pais y su baja calificacidn, es
muy dificil que estos bonos puedan acomodarse. Y, en caso de concretarse, seria a una tasa de interés muy
alta, desventajosa para el pais.

Asimismo, la norma autoriza la contratacién de lineas de crédito externo contingentes por Sus 700 millones
en favor del Tesoro General de la Nacion para necesidades urgentes, sin que los mismos requieran aprobacion
posterior, articulo que estd incluido en la Ley Financial, de manera forzada. Ademas, no se sefiala quién seria el
financiador, cual sera el fin especifico y cudles serian sus condiciones.

En el marco del principio de exclusividad del presupuesto, la Ley Financial o Ley del Presupuesto deberia
contener solamente articulos sobre el presupuesto; por lo que la aprobacion de créditos externos deberia
hacérsela mediante ley especifica que detalle todas las condiciones.

La situacion fiscal que refleja el presupuesto presenta un panorama con ingresos limitados, con una
renta de hidrocarburos menor a la que se recibié en 2006 (ademas en términos nominales). De igual
manera, los ingresos por transferencias que reciben los gobiernos subnacionales serian menores a los
recibidos en 2011, es decir hace 13 afios.

A pesar de todo lo sefialado, el Presupuesto 2024 muestra la misma orientacidn y resultado de las finanzas
publicas de afios anteriores, esto es, ademds de un mayor gasto corriente, un profundo déficit fiscal y mayor
endeudamiento.

Con un Estado que es el principal actor de la economia y un modelo que apuesta por un sector publico tan
grande y costoso, la economia estd en constante deterioro por muchos afios.

La complicada situacion de las finanzas publicas, sumada al agotamiento de las reservas internacionales, la baja
en las calificaciones de riesgo y las proyecciones de crecimiento, grafican una situacién de crisis; sin embargo,
no se advierten ajustes que contribuyan a evitar un colapso.

Los desaciertos de la politica publica afectan de manera significativa a la poblacion, principalmente a los
sectores mas vulnerables.
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