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Introduccion

Mis alld de considerar si la Capitalizacion fue positiva o negativa, es-
te trabajo pretende mostrar como esta medida de reforma estructural del Esta-
do ha tenido efectos en el derecho y la economia bolivianos, a través de la
aplicacién de instrumentos juridicos sistemdticamente concertados en distin-
tos dmbitos de complementariedad que, sin embargo, atin contindan siendo
objeto de debate politico y social.

El presente trabajo estd centrado en la viabilidad que construyé el pro-
ceso capitalizador, a la luz de la conceptualizacién y la metodologia superior
de la maestria, y no en su oposicioén con los posibles escenarios que plantean
los criterios citados, que en realidad serian dmbito de otro tipo de estudio.

Partiendo de la descripcién del modelo de Capitalismo de Estado y su
crisis a principios de la década de los ochenta, pretendemos mostrar los ante-
cedentes que originaron la adopcién de medidas de ajuste estructural en sus
diferentes etapas, hasta llegar a las medidas de segunda generacién como la
capitalizacion.

Luego veremos lo que es la privatizacién y lo que fue su aplicacién en
Bolivia, puesto que consideramos a la capitalizaciéon como una forma de pri-
vatizacion, siendo por lo tanto necesario comprender esta tltima para estudiar
aquella.

A partir del Capitulo II ingresamos de lleno en la capitalizacién, pri-
mero describimos lo que ha sido el proceso en Bolivia y la metodologia de su
aplicacion, para luego analizar si la capitalizacién es o no una forma de pri-
vatizacion y por qué fue adoptada, para terminar haciendo una descripcion de
las posiciones en contra y a favor que generé dicha medida.

Al describir el sistema de regulacion sectorial, observamos que no so-
lamente es una reforma aplicada paralelamente al proceso de capitalizacion,
sino que es una medida estrechamente relacionada, puesto que si bien un sis-
tema de regulacion —esté desarrollado a través de superintendencias o de otras
entidades— es absolutamente necesario en una economia de mercado, éste sin
la capitalizacién habria demorado mucho tiempo en ser desarrollado.

De forma similar observamos la vinculacion evidente entre la reforma
de pensiones y el proceso de capitalizacidn, teniendo en cuenta que a conse-
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cuencia del dltimo las acciones que pasan a ser del pueblo boliviano fueron
entregadas en fideicomiso a las AFP, integrando lo que se llama el Fondo de
Capitalizacion Colectiva, cuyo rendimiento debe servir para el pago del BO-
NOSOL vy su excedente para la distribucion en las cuentas del Fondo de Ca-
pitalizacion Individual.

En la dltima parte del trabajo analizaremos los efectos de la capitaliza-
cién considerados mds importantes para el derecho y la economia bolivianos,
resaltando por una parte, la importancia de la introduccién en el régimen ju-
ridico boliviano del Derecho del Sistema de Regulacion Sectorial, que en Bo-
livia se ha llamado Derecho Regulatorio, y por otra, el incremento de la inver-
sién extranjera directa en los afios posteriores a la capitalizacion.

Al finalizar concluimos que la capitalizacién tuvo efectos significati-
vos tanto en el Derecho como en la Economia bolivianos, habiendo influido
en la modificacién y creacion de varios instrumentos juridicos, asi como en la
transformacion de la economia boliviana; no obstante, concluimos en la nece-
sidad de una revision del proceso, en funcion de su propia légica, sus instru-
mentos y la naturaleza de sus objetivos.

La aplicacién del proceso de capitalizacién en las empresas estatales
bolivianas, tuvo aspectos buenos y malos, debiendo estos tltimos ser revisa-
dos y corregidos, siendo lo mds importante a considerar que las normas, los
hechos y las circunstancias, permiten efectuar dichos ajustes.



CapiTurLo |

Antecedentes

1. CRISIS DEL MODELO COMO ANTECEDENTE
PARA LA APLICACION DE MEDIDAS DE AJUSTE

Crisis del Capitalismo de Estado

La concepcién mundial de la década de los 50, 60 y hasta los afios 70 con
respecto al Estado empresario, ha sido superada. Su fracaso se ha evidenciado
no sélo en los niveles académicos sino también en los ciudadanos que cotidia-
namente han palpado desde dentro y desde fuera la ineficiencia, la obsolescen-
cia y la corrupcién de las empresas manejadas por el Estado.!

En la mayoria de los paises sudamericanos, el Estado se habia conver-
tido —desde la aplicacién del programa de industrializacién por sustitucién de
importaciones (ISI)- en el principal actor del sector productivo de las econo-
mias nacionales.?

La revolucién boliviana de 1952, hizo que el pais diera un cambio ra-
dical en su forma de entender y hacer la economia, por consiguiente también
en su forma de reglamentarla, es decir, en la forma de intervenir en la econo-
mia a través del Derecho.

1. Valentin Abecia Baldivieso, Capitalizacion crecimiento y desarrollo hacia el siglo XXI, La
Paz, Ministerio de Capitalizacion, 1997, p. 15.

2. Alseiialar que el Estado de Bienestar, inspirado en el Keynesianismo surgié en América La-
tina como el «Estado de Compromiso» (Schamis, 1996), Larrazabal y De la Barra sefialan:
«El nuevo modelo econdmico adopt? la estrategia de desarrollo sustentada en la aceleracion
del proceso de industrializacién mediante la sustitucién de importaciones, que se tradujeron
en medidas proteccionistas a la industria nacional tanto privada como publica y en la crea-
cion de instituciones publicas dedicadas a producir bienes y servicios en la economia. Por
ejemplo, el caso de CORFO (Corporacion de Fomento) en Chile; y CBF (Corporacién Bo-
liviana de Fomento) en Bolivia; tal modelo econémico sustentado en la activa participacién
del Estado, alter¢ la relacion de equilibrio entre las esferas piblica y privada en beneficio
de la primera». Erick Larrazabal Antezana y Victor Hugo de la Barra Mufioz, Capitaliza-
cion y pensiones, andlisis y reflexiones sobre los modelos de reforma, La Paz, STAMPA,
1997, p. 2.
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Los principales logros de la revolucion, a decir de Requena, fueron la
democratizacién del pais mediante el voto universal, la reforma agraria me-
diante la transformacidon de la estructura de la tenencia de tierra en las dreas
rurales y la nacionalizacién de los tres principales grupos mineros que contro-
laban la economia, mediante la estatizacion de la mayor parte de la produc-
cién y la comercializacién mineras. Estas medidas trajeron como consecuen-
cia la intervencién del Estado en el aparato econdmico del pais, la concentra-
cion de capitales alrededor de la mineria y la subordinacién de otras activida-
des a ese sector.

Bolivia fue y sigui6 siendo un pais mono productor, que dependié du-
rante la mayor parte de su historia de la exportacién de una sola materia pri-
ma. Primero fue la plata, luego la goma, después el estafio, hasta que apare-
cid en escena el petrdleo.

Hasta 1952 la explotacion y produccion minera, principal fuente de in-
gresos del pafs, habfa estado en manos de empresarios privados, entre los que
destacaron Patifo, Hoshild y Aramayo, quienes con la explotacién del estafio
edificaron verdaderos emporios mineros y ejercieron evidente poder politico.

A partir de la revolucion nacional de 1952, el pais vivio un gran cam-
bio econémico y social, fue instaurada una nueva forma de organizacién eco-
némica y de intervencion estatal en la economia a través de la nacionalizacién
de la minerfa y de la transferencia de la propiedad de la tierra a los campesi-
nos.4

Si bien en el aspecto social, la reforma agraria tuvo un gran impacto,
puesto que transformé al campesino de casi siervo en propietario privado, ter-
minando con una serie de abusos cometidos hasta entonces, dicha medida no
fue acompaiada de un enfoque técnico, financiero, de asistencia y organiza-
cién productiva y de mercado, lo cual con el correr de los aios degener6 en
la parcelizacién y minifundizacién de la unidad de produccion agricola; ade-
mads, debemos sefialarlo, la reforma agraria también fue utilizada, sobre todo

3. Mario Requena, La experiencia de privatizacion y capitalizacion en Bolivia, Santiago, CE-
PAL, 1996, p. 10.

4. «El resultado del cambio social de 1952 fue una nueva relacién Estado-trabajadores y una
organizacién de la economia con fuerte preeminencia estatal. Lo primero derivé en una
Constitucion Politica del Estado con sesgo social, que creaba obligaciones de éste para con
la clase trabajadora. Expresiones de ello fueron el Cédigo de Seguridad Social de 1956, el
control obrero y la sindicalizacion obligatoria. Lo segundo, devino en la creacion de la CO-
MIBOL (Corporacién Minera de Bolivia) a partir de los grandes consorcios mineros priva-
dos y la creacion de CBF entre las expresiones mds sobresalientes de intervencion estatal en
la economia. Otro hecho trascendental fue el cambio de propiedad en la sociedad rural de
manos latifundistas a manos minifundistas, mediante la reforma agraria» (E. Larrazdbal y V.
H. de la Barra, Capitalizacion y pensiones...,p. 3).
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en el occidente del pafs, como instrumento de control y de venganza politica,
mediante el sometimiento de las organizaciones campesinas.

De acuerdo a Morales,> con la revolucion, el Estado enfrent6 el doble
desafio de diversificar y aumentar la produccion y por otra parte, de generar
un mercado interno para ella. Con esta finalidad, se transferiria parte de la res-
ponsabilidad al sector privado, apertura acompafiada de una politica de trans-
ferencia de ingresos del sector publico al privado, a titulo de incentivos a la
produccion, adoptando el modelo cepalino de sustitucién de importaciones,
coincidente en sus bases ideoldgicas con lo propuesto por la revolucion; dan-
do inicio a una economia mixta, donde el Estado explotaba los sectores estra-
tégicos, prometiendo respaldo al desarrollo manufacturero del sector privado,
estableciendo reglas de proteccién arancelaria.

Sobre el particular, Grebe® sefiala, que la economia boliviana no tran-
sité propiamente por una etapa de industrializacién sustitutiva de importacio-
nes, como lo hicieron la mayoria de los paises latinoamericanos en las déca-
das posteriores a la Segunda Guerra Mundial. Sin embargo, aclara, que la sus-
titucion de importaciones que ocurrié en el pais estuvo relacionada en reali-
dad con productos de origen agricola (arroz, algodén, y azicar, principalmen-
te), al tenor de la politica puesta en practica por el primer gobierno del MNR
entre 1952 y 1964.

La revolucion también trajo consigo la aplicacién de politicas de segu-
ridad social, convirtiéndose el Estado en benefactor. Si bien la revolucion im-
plicé un gran cambio de las estructuras sociales, también dio inicio a «[...Jun
periodo de més de 30 afios de estatismo que impidio crear las bases para un
crecimiento econdmico sostenido».’

Como sucedid en la mayoria de nuestros paises, este sistema, debido a
diferentes factores internos y externos, ingresé en una espiral de deterioro,
que en Bolivia culminaria con la hiperinflacion de los afios ochenta.

Entre las causas de este fracaso podemos citar: la mala administracién
de los bienes del Estado, ya que se invirtieron recursos en proyectos inviables,
los llamados «elefantes blancos»; la contratacién excesiva de personal debido
a factores politicos. El gran nimero de empleados ptblicos y de trabajadores
supernumerarios en las empresas del Estado era innecesario e incrementaba el
déficit fiscal.

5. Rolando Morales, Bolivia: politica economica, geografia y pobreza, La Paz, Universidad
Andina Simén Bolivar, 2000, p. 62.

6. Horst Grebe Lopez, «La crisis del patrén de desarrollo y la reforma del Estado», en Las re-
formas estructurales en Bolivia, La Paz, Fundacién Milenio, 1998, p. 19.

7. M. Requena, La experiencia de privatizacion y capitalizacion en Bolivia, p. 10.
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En Bolivia, a decir de Abecia,8 el modelo de desarrollo hacia adentro
se identificé con la Corporacién Boliviana de Fomento y el esfuerzo por in-
dustrializar que culminé con el desastre inflacionario, debido a que las empre-
sas estaban a merced de un clientelismo anarquizante, en el que los directores
no podian tomar decisiones ni contratar personal adecuado, puesto que los re-
sortes politicos controlaban la empresa que era ineficiente, deficitaria y per-
vertida.

Asfi las empresas estatales terminaron casi todas en la bancarrota, de-
bido a los factores anotados y muchas veces porque sus utilidades debian ser
transferidas al gobierno, no quedando nada para la reinversién productiva
(descapitalizacion).

En otros casos, como en la mineria, la produccién comenz6 a declinar
debido al agotamiento de las fuentes de minerales, sumédndose la caida de los
precios internacionales de exportacién, ante lo cual el Estado seguia subsi-
diando el funcionamiento deficitario de muchos centros mineros.

El auge del capitalismo de Estado boliviano se sittia en la década de los se-
tenta, explicado en gran parte por la amplia disponibilidad de financiamiento
externo que permitié que se concretaran inversiones sin criterios racionales de
eficiencia y alejadas de una programacién que incorporara las tendencias de
los mercados internos y externos.?

Con la crisis del petréleo de los afios 70, los paises productores y ex-
portadores de hidrocarburos fueron beneficiados, por lo cual contrajeron prés-
tamos internacionales, que fueron malgastados y malversados, con el transcu-
rrir de los afios esa deuda fue creciendo, los intereses incrementdndose (por
decision unilateral de los financiadores) y los plazos de pago haciéndose mas
cortos, lo que devino en la crisis de la deuda externa de los afios ochenta.

Como senala Abecia,!0 el capitalismo de Estado que existi6 en Bolivia,
estaba descartado, si bien entre 1972 y 1978 hubo un buen comportamiento
del modelo, fue producto del financiamiento externo y del incremento de pre-
cios de las materias primas exportables, llegdndose a crecer al 18,4% del PIB.
Lamentablemente esos recursos, canalizados por entes publicos, no tuvieron
un uso racional, puesto que se emprendieron proyectos de escasa o ninguna
rentabilidad.

Siguiendo a Requena,!! podemos decir que en Bolivia el capitalismo

8. V. Abecia, Capitalizacion crecimiento y desarrollo hacia el siglo XXI, p. 47.

9. M. Requena, La experiencia de privatizacion y capitalizacion en Bolivia, p. 11.
10. V. Abecia, Capitalizacion crecimiento 'y desarrollo hacia el siglo XXI, pp. 34-35.
11. M. Requena, La experiencia de privatizacion y capitalizacion en Bolivia, p. 11.
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de Estado termin6 en 1985, producto de la profunda crisis econdémica del pe-
riodo 1982 a 1985, crisis provocada por diversos desequilibrios macroecond-
micos y sociales reflejados en los siguientes indicadores: el déficit del sector
puiblico no financiero llegé a un 26,7% del PIB; la tasa de cambio oficial era
30 o 40 veces inferior a la del mercado negro; los precios relativos estaban
distorsionados por la politica de control de precios; las regulaciones de la ac-
tividad econémica habfan paralizado al sector privado; existia insuficiente
ahorro interno y una dependencia creciente del ahorro externo; la caida de los
términos de intercambio fue de 30% entre 1980 y 1985.

Por otra parte, como indica Morales,!2 la disminucién del valor de las
exportaciones y de las importaciones y el incremento del servicio de intereses
de la deuda externa generaron menor disponibilidad de ingresos para el sec-
tor publico, fendmeno acentuado por la disminucion de la base imponible
emergente del decremento del Ingreso Nacional Disponible y de la evasion
fiscal. Esta disminucién del ingreso del sector publico y la negativa de los or-
ganismos internacionales a proporcionar nuevos créditos provocaron la caida
del gasto real.

A mads de la crisis de la deuda senalada, debemos destacar que la dis-
minucion de la produccion de minerales e hidrocarburos, sumada a la enorme
caida de los precios internacionales de estas materias primas, ocasiond el in-
cremento de las importaciones frente a la disminucion de los precios de ex-
portacion.

La situacién descrita derivo, a mediados de 1985, en una hiperinfla-
cion anual de 24.000%!3 provocada principalmente por la crisis de la deuda y
el colapso del capitalismo de Estado, lo cual llevé a la aplicacién de un plan
de emergencia, mediante el cual se comenzaron a implementar las medidas
tendentes a la estabilizacién econdmica en este pafs de la regién andina.

A decir de Whitehead,!4 el modelo estatista de desarrollo intentaba ha-
cer extensivos los derechos econdémicos y los beneficios sociales al conjunto
de la poblacién; empero, a medida que la crisis fiscal del Estado empeord, es-
te modelo fue incapaz de brindar tales beneficios. La acelerada inflacién echd
a pique los frugales proyectos de generacién de ahorro interno requeridos pa-
ra financiar el desarrollo impulsado desde adentro.

12. R. Morales, Bolivia: politica economica, geografia y pobreza, p. 64.

13. M. Requena, La experiencia de privatizacion y capitalizacion en Bolivia, p. 11.

14. Laurence Whitehead, «;La capitalizacién boliviana como via hacia la consecucion de los
derechos universales y ciudadanos fundamentales?», en Margaret H. Peirce, edit., Capitali-
zacion el modelo boliviano de reforma social y econémica, La Paz, Editorial Jiménez, 1997,
p-79.
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Al entrar el modelo en crisis —el llamado capitalismo de Estado o mo-
delo estatista de acumulacion de capital-!15 cobraron vigencia los postulados
de la economia neoliberal, aplicados en la mayoria de los paises en vias de de-
sarrollo; asi, de la mano con la globalizacidn, el libre mercado y las politicas
de ajuste estructural, se iniciaron procesos de privatizacién en Argentina, Pe-
ri y Chile.

Reordenamiento de la Economia
en América Latina

Siguiendo a Larrazdbal y De la Barra, podemos decir que América La-
tina «desde la década de los 70, ha experimentado profundos procesos de
cambio orientados a acelerar el crecimiento econémico a través del modelo de
acumulacién de capital neoliberal, para alcanzar de esa manera su insercion
en la economia mundial».!0

Dicho proceso fue implementado en Bolivia a partir de 1985, en el
marco del llamado Consenso de Washington,'7 el cual presentaba una vision
econdmica radicalmente distinta de la que se tenia hasta fines de los setenta.

Ahora bien, segtin Requena, la aplicacién del Consenso de Washington
en Bolivia no fue tarea facil, en el pais las politicas de liberalizacién de pre-
cios, apertura al comercio exterior y control del déficit fiscal se ejecutaron en
un plazo corto, pero el cambio institucional con la aplicacion de las reformas

15. «El modelo estatista de acumulacion de capital se sustenta en gran parte en el manejo de los
Ilamados monopolios naturales a cargo de las empresas publicas consideradas ‘estratégicas’
y, en adscribir al Estado el rol de subsanar los efectos no deseados del mercado y atenuar los
extremos de riqueza y pobreza» (E. Larrazdbal y V. H. de la Barra, Capitalizacion y pensio-
nes..., p. 11).

16. Ademads, sefalan: «El proceso de cambio significa abandonar estructuras econdmicas y, en
consecuencia, modelos que no generan las condiciones necesarias para acelerar el crecimien-
to, absorber tecnologia, y elevar la eficiencia econémica» (E. Larrazdbal y V. H. de la Barra,
ibidem, p.9).

17. «Se engloba con este nombre al congreso norteamericano, los miembros ejecutivos de la ad-
ministracion de turno, las instituciones de financiamiento internacional que son controladas
por Estados Unidos, las agencias de ayuda econémica norteamericanas y los ‘think tank’ que
discuten la aplicacion de la teoria econdmica. El modelo de desarrollo que propugna el Con-
senso estd considerado dentro de la doctrina neoliberal y su principales caracteristicas son el
rol subsidiario del Estado, con el consiguiente retiro de éste de las actividades de produccion
de bienes y servicios. Se destaca al sector privado como el principal agente econémico y el
Estado s6lo asume un rol regulador en el caso de mercados monopdlicos. La asignacion de
recursos es dejada a las fuerzas del mercado y no se acepta ningtn tipo de dirigismo econé-
mico que pueda afectar a los precios» (M. Requena, La experiencia de privatizacion y capi-
talizacion en Bolivia, p. 65).
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de segunda generacion,!8 para crear reglas estables y transparentes, tomé mu-
cho mds tiempo, porque dichas reformas se aplican en la medida que los go-
biernos estdn convencidos de ellas.

2. LA ESTABILIZACION ECONOMICA

Como se ha senalado Bolivia, a principios de la década de los ochenta
se vio inmersa en una profunda crisis econdmica, politica y social, que la lle-
vé a ser uno de los primeros paises en aplicar medidas de ajuste estructural a
partir de 1985.19

Bolivia salia de un periodo reciente de dictaduras y de un proceso de
nacionalizaciones que tuvo su origen en la revolucion nacional de 1952, la cri-
sis que se arrastraba desde aquellos afios se vio agravada con el alto nivel de
deuda externa contratada en la década de los setenta.

El primer gobierno democratico de 1982 enfrent6 una aguda situacion,
deteriorada por el alto costo de la deuda y la insostenible hiperinflacién. A la
catdstrofe econdmica de este primer periodo democratico sobrevino el segun-
do, el cual se vio en la imperiosa necesidad de aplicar una serie de medidas
de ajuste con el objetivo de poner coto a la crisis en la que se vivia.

Ante este panorama de cosas se hacia imprescindible iniciar la refor-
ma y modernizacién del Estado, buscando a corto plazo estabilizar la econo-
mia, controlando la hiperinflacién, y a largo plazo consolidar el crecimiento
econdémico.20

18. Citando a Killik y Morales, Requena sefiala que consisten en las privatizaciones, reforma del
aparato estatal, eliminacion de las regulaciones que dificultan el desarrollo del mercado y la
competencia, indicando que el retraso en su aplicacion explica, en parte, las tasas de creci-
miento econémico mds bajas de lo esperado en aquellos paises que han ejecutado la nueva
politica econémica, ya que el nuevo rol del sector privado, que es el motor principal de tales
economias, no es completamente asumido por éste por el temor que tiene a que las politicas
cambien nuevamente (M. Requena, ibidem, p. 12).

19. Al respecto Larrazabal y De la Barra sefialan que Bolivia a excepcion de Chile y Colombia,
fue uno de los primeros paises «en aplicar medidas de reforma estructural, aunque ocurrié no
s6lo como respuesta a la crisis hiperinflacionaria, sino también, a la crisis de reproduccién
del modelo estatista de acumulacion de capital». (E. Larrazdbal y V. H. de la Barra, Capita-
lizacion y pensiones...,p.9).

20. «La estrategia del programa de estabilizacion y ajuste estructural boliviano de 1985 estuvo
guiada bdsicamente por dos objetivos principales a cumplir: la correccion de los desequili-
brios macroecondmicos interno y externo como objetivos de corto plazo, y el ajuste estruc-
tural de la economia como un objetivo de largo plazo.» (E. Larrazdbal y V. H. de la Barra,
ibidem, p.9).
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Las medidas estructurales que se aplicarian a partir de 1985 tuvieron
su punta de lanza en el Decreto Supremo No. 21060, el cual en lineas genera-
les cred un nuevo orden para regir la vida econémica nacional, disponiendo la
libre contratacion, la desregulacidén de precios, la relocalizacién, una nueva
politica comercial y dando el marco para las reformas monetaria y tributaria.

A esta primera medida le seguirfan, en primera instancia la reforma tri-
butaria, tendente a hacer efectiva y eficiente la recaudacién de tributos, la pro-
mulgacion de la Ley SAFCO, que se constituy6 en la ley marco para todo lo
que es administracién y control del aparato estatal.

Si bien con la politica de estabilizacion se logré controlar la situacién
cadtica del pais, entre 1985 y 1995 Bolivia experimento un crecimiento eco-
némico con tasa promedio de 2,6%, lo cual indica que las medidas aplicadas
hasta entonces eran politicas necesarias para crear una economia mds abierta,
pero auin no implicaban un cambio real del modelo de capitalismo de Esta-
do.2!

Esta situacion también se vio reflejada en el desempefio de las empre-
sas estatales que posteriormente se capitalizarian, las cuales pese a los contra-
tos de rendimiento firmados con el FMI y el Banco Mundial, que considera-
ban criterios econdmico-financieros e indices de productividad, no dejaron de
ser objeto de injerencia politica y de la realizacion de actos de corrupcion,
manteniendo asi persistentes y altos niveles de déficit.22

Cuadro 1. SUPERAVIT/(DEFICIT) DE LAS EMPRESAS ESTATALES, 1990-1995
(millones de doélares)

Empresa 1990 1991 1992 1993 1994 1995
YPFB (46.2) (39.5) 420) (49.0) (38.3) 838)
ENTEL (123) 24 90 (12.7) 18 6.6
ENDE 28 (7.8) (29.4) 4.1 158 (16,3)
ENFE (17.5) 35) .1 (104) 33) 76)
LAB ND ND (11.8) (318) (10.8) (62)
Total (70.3) (53.2) (78.3) (99.8) (34.8) (14.7)

Fuente: Elaboracion propia a partir de Napoleén Pacheco, En defensa de la racionalidad, La
Paz, Fundacién Milenio, 2004, p. 44.

21. E. Larrazdbal y V. H. de la Barra, ibidem, p. 10.
22. Mario Napoleén Pacheco Torrico, En defensa de la racionalidad, La Paz, Fundacién Mile-
nio, 2004, p. 41.
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A partir de 1993 se aplicarian una nueva serie de reformas, esta vez
fundamentalmente dirigidas a cambiar la estructura del Estado y las empresas
publicas.

Todas las medidas que a partir de 1985 se fueron adoptando en Boli-
via, forman parte de un plan de modernizacién del Estado, que en concierto
con las corrientes dominantes en el mundo y al amparo de los organismos in-
ternacionales, sus principales impulsores, buscaron hacer de Bolivia un Esta-
do més eficiente y moderno.

El Decreto Supremo No. 21060

El Decreto Supremo No. 21060 de 29 de agosto de 198523 se consti-
tuyé en la disposicién juridica a través del cual se instrument6 la Nueva Poli-
tica Econdmica (NPE) en nuestro pais.

En el citado Decreto se establecid un nuevo régimen de tipo de cam-
bio (del peso boliviano con relacion al délar estadounidense) que seria tnico,
real y flexible; este cambio oficial, se determinaria sobre la base de la oferta
y la demanda, basicamente seria el promedio ponderado de las operaciones de
venta de divisas que efectie el Banco Central 24 evitando asi que en el merca-
do paralelo se especule con el precio del délar; ademads, se cred un procedi-
miento para la venta publica de divisas y se autorizé la conversién del oro fi-
sico del Banco Central en reservas metdlicas de libre disponibilidad.

Por otra parte, se autorizé a los bancos e instituciones financieras del
sistema, asi como a las personas naturales, a realizar todo tipo de actos juridi-
cos o de operaciones con cldusula de mantenimiento de valor, o en moneda
extranjera, y se impuso el régimen de libre exportacion e importacion de bie-
nes.

El D.S. No. 21060 dispuso el régimen de libre contratacion, por el que
las empresas y entidades del sector publico y privado podian libremente con-
venir o rescindir contratos de trabajo, estableciendo transitoriamente «el be-
neficio de la relocalizacién»?5 que se otorgaria cuando por decisién del em-
pleador se terminaba con la relacién de trabajo, consistiendo en el pago de tres
o seis meses de salario, dependiendo si era un solo pago o pagos mensuales a
eleccién del empleado.

Fue esta la disposicion utilizada por el gobierno para despedir a los tra-
bajadores de las minas estatales, muchas de las cuales en 1985 trabajaban a

23. Gaceta Oficial de Bolivia, afio XXV, No. 1430-1431-1432, La Paz, septiembre de 1985, p.
10.

24. Articulo 2, D.S. No. 21060.

25. Articulo 56, ibidem.



18 Carlos Quintana Orsini

pérdida, siendo el déficit solventado por el Tesoro General de la Nacion. Al
decretar el cierre de los centros mineros que trabajaban a pérdida, por un la-
do se ponia coto a una situacion insostenible para el Estado, pero por otro se
generaba un gran problema social, mas de 20.000 mineros quedaron en el de-
sempleo.26

Otras de las medidas importantes adoptadas en el citado Decreto fue-
ron: la desregulacién de precios, disponiendo que estos se fijarian libremen-
te; el control a las empresas estatales, estableciendo que presenten sus estados
financieros en un plazo de 60 dias; la disolucién de la Corporaciéon Boliviana
de Fomento, disponiendo que todos sus activos pasen a las Corporaciones Re-
gionales de Desarrollo. Ademads, se dispuso que el Poder Ejecutivo elabore los
Proyectos de Ley de Reforma Monetaria y Reforma Tributaria.

Todas estas medidas sirvieron para reducir los niveles de hiperinflacion
en tiempo récord?’ y estabilizar la economia boliviana, si bien también deriva-
ron en el alto indice de dependencia del ddlar que tiene nuestra economia.

3. LA GLOBALIZACION COMO ANTECEDENTE
DE LA CAPITALIZACION

Podemos sefialar que la globalizacion es un proceso de mundializa-
cidn, por el que se generalizan las pricticas, usos y costumbres de muchas de
las actividades que realiza el hombre en 4mbitos como el de las comunicacio-
nes, la cultura, las diferentes ciencias del saber humano, pero principalmente
en el campo de la economia, debido a la expansion y crecimiento del comer-
cio y el intercambio de capitales.

Ahora bien, la capitalizacién es un proceso esencialmente econémico,
que fue implementado a través de normas juridicas, desarrollado a partir del
ajuste estructural propuesto por la teoria econdmica neoliberal, en boga en los
paises en desarrollo en las décadas de los ochenta y noventa, el cual implico
una respuesta, influenciada por los organismos internacionales,?8 del pais al
desarrollo de la economia mundial.

26. Requena sefiala que mds que una politica deliberada de reduccion del sector productivo es-
tatal, fue la abrupta pérdida de los términos de intercambio en el drea de la minerfa estatal
del estafo, lo que obligé a despedir a més de 20.000 personas. (M. Requena, La experiencia
de privatizacion y capitalizacion en Bolivia, p. 11).

27. Requena, citando a Morales 1994 y Cariaga 1990, sefiala que en el primer afio de implemen-
tacién de medidas de ajuste, la inflacién cay6 de 24.000% (medida de 09/84 a 09/85) a 66%
(medida de 12/85 a 12/86). (M. Requena, ibidem, p. 12).

28. Cabe resaltar que, en la promocion de este proceso ha influido de manera considerable la ac-
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Explicando este hecho existen criterios como el de Abecia,?? quien se-
fiala que las ideas universales, en este caso las teorias econdmicas, tienden a
reflejarse o refractarse —dirfamos mejor a expandirse— lo que llevé a Bolivia
a entrar en el ciclo de la economia de mercado desde 1985.

Como deciamos, la globalizacidn se expresa principalmente en la eco-
nomia, o a partir de ella, a través de la nueva divisién internacional del traba-
jo, en la que los actores dejan de ser los estados para ceder paso a las empre-
sas, hablemos de conglomerados, transnacionales o corporaciones. Estas mul-
tinacionales, en su calidad de entes que invierten capital, al decidir donde se
invierte deciden también que producir. Pero aquello que les llevard a tomar la
decision, es simplemente el mercado, ese mercado cada vez mds grande y sin
fronteras que globaliza la economia trasformédndola en mundial.

Pero ;qué es la globalizacién? para tener una idea clara citaremos uno
de los conceptos dados por Verdnica Ruiz, en su articulo «El Discurso de la
Globalizacién»:

Es un fendmeno que se gesta con la propia aparicion del capital, por lo que
su naturaleza es fundamentalmente econdmica, pero con repercusiones socia-
les, culturales, politicas, etc. y que se caracteriza por aprovechar los diferentes
tipos y estados de los mercados mundiales para colocar su produccién o capi-
tal (bancario, industrial o financiero) donde maximice su ganancia en las me-
jores condiciones y con la mayor libertad posible para su crecimiento y movi-
lidad 30

Podemos ver que la globalizacién puede ser descrita como un proceso
mundializante o internacionalizante de las relaciones econdmicas, comercia-
les, culturales, etc., el que abarca poco a poco a otros dmbitos de la actividad
humana.

Como también se desprende del concepto anotado, no cabe duda que
el proceso globalizador comenzd y se expandid basdndose en el quehacer eco-
némico. La actividad de las empresas transnacionales, que diversificaron geo-

tividad de organismos internacionales como el Banco Mundial o el Fondo Monetario Inter-
nacional, los cuales influyen en la adopcion, por parte de los paises en desarrollo, de medi-
das politicas y econdmicas que facilitan la entrada de dichos paises en los procesos mundia-
lizadores. Verdnica Ruiz Arriaga, El discurso de la globalizacion, www.rcci.net/globaliza-
cion/llega/fg109.htm

29. «Las ideas universales, las teorias econémico sociales y politicas tienen un sabor a refracta-
rismo. Bolivia comenz6 otro ciclo en 1985, su epicentro capitalizador y de cambios profun-
dos entr6 en 1993. De entonces proviene esta economia de mercado y de apertura al desarro-
1lo liberalizante de las trabas del estatismo» (V. Abecia, Capitalizacion crecimiento y desa-
rrollo hacia el siglo XXI, p. 8).

30. V. Ruiz, El discurso de la globalizacion, www.rcci.net/globalizacion/llega/fg109.htm
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graficamente la produccién, puede ser considerada como el paso inicial de es-
te proceso.

A decir de Ruiz, uno de los factores que influyé en el desarrollo de la
globalizacion, es el impresionante incremento de las transacciones comercia-
les en las dltimas décadas del siglo XX. Los volimenes de bienes y servicios
comercializados alrededor del mundo se triplicaron en la década de los noven-
ta con relacién a la década de los sesenta. Siendo su caracteristica el comer-
cio intrafirmas, es decir, el realizado entre las empresas transnacionales, el
cual abarca cerca del cincuenta por ciento del comercio mundial. Esta situa-
cion le lleva a afirmar que la globalizacion, entendida como un proceso que
incrementa y profundiza las relaciones internacionales en lo que hace a las re-
laciones econdmicas y comerciales, es un proceso que ha utilizado las politi-
cas privatizadoras y capitalizadoras como medio para penetrar e internaciona-
lizar las economias de los paises sudamericanos.3!

Por otra parte, esta internacionalizacion de las relaciones econémicas
se ha visto favorecida por la celebracién de numerosos convenios y tratados
de libre comercio entre los diferentes paises del mundo, tales como el TLC.
Los procesos de integracion, como la Unién Europea, la Comunidad Andina
de Naciones o el MERCOSUR, también han influido favorablemente en la
promocién de los procesos econémicos a escala internacional.

Pero de qué manera actia la globalizacién en una economia local; ac-
tda mediante la adopcion de medidas que propugnan el libre comercio, la eli-
minacién de subvenciones a las empresas nacionales, lo que permite la entra-
da de empresas y capitales extranjeros a competir en los mercados nacionales,
y en general a través de medidas de ajuste estructural como la reforma de los
sistemas tributarios, el cambio de los sistemas de seguridad social y las poli-
ticas de privatizacion de las empresas publicas, que se adoptaron en la mayo-
ria de los paises de América Latina a partir de la década de los ochenta.

En Bolivia a partir de 1985, como en el resto del contexto sudamerica-
no, también se implementaron las medidas de ajuste o reforma, estas medidas
incluyeron las ya citadas reforma tributaria, privatizacion y reforma del siste-
ma de seguridad social, con el contraste de que la primera se efectué de ma-
nera temprana y las otras dos de forma tardia respecto a los demds paises de
Sudamérica.

Sobre la base de lo anotado, podemos sefialar que la capitalizacion es
un proceso que emerge de la globalizacién econdmica; es un instrumento por
el cual se abren las fronteras y barreras nacionales a las inversiones extranje-
ras, permitiendo que empresas transnacionales adquieran parte de las empre-
sas estatales a ser capitalizadas.

31. V. Ruiz, ibidem.
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Entendiendo a la globalizacién como un fenémeno que mundializa las
corrientes imperantes o dominantes en todas las ramas y dmbitos del saber hu-
mano, se puede decir que la capitalizacion estd vinculada estrechamente a la
globalizacion de la economia, en el sentido que ésta, a través del Derecho 32
impulsé este programa como un método de insercién de la economia bolivia-
na en la mundial y principalmente como un medio de insercién del capital in-
ternacional en la economia local.

Podemos concluir este apartado sefialando, que la globalizacién sin
duda alguna se vincula directamente con el capital, y con la libre circulacién
de capitales alrededor del mundo, en este sentido la capitalizacién como ins-
trumento de la globalizacién promovi6 la entrada de capitales transnacionales
en la economia boliviana, asi como la privatizacién lo hizo en la economia la-
tinoamericana.33

32. EI Derecho es una rama del saber humano, que si bien no tan aceleradamente como la eco-
nomia, también se ha visto alcanzada por la corriente globalizadora, al respecto podemos ci-
tar los criterios de dos autores sobre el tema:

Siguiendo a Ernesto Grun podemos sefialar que existen diversos fendmenos de globaliza-
cion, que se presentan en diversas dreas como la econdmica, la cultural, la de las enfermeda-
des, etc., que se encuentran interrelacionados; hecho que hace aparecer una gran complica-
cion, porque las globalizaciones avanzan con velocidades diferentes. En el caso del derecho
que siempre suele ir a la zaga de los fendmenos econémicos y sociales, sefiala el autor, pue-
de decirse que recién nos encontramos en los prolegémenos de este proceso, y cita a Benja-
min R. Barber, quien sostiene que no hay tal globalizacién del Derecho pero que, sin embar-
go hay poderosas fuerzas de globalizacion actuando en el mundo moderno y ellas estdn arras-
trando consigo al Derecho. Ernesto Grun, La globalizacion del Derecho, http://www.inter-
mediacion.com/cibernetica.htm

Para ver algo mds de la influencia de la globalizacién en el Derecho, podemos citar lo dicho
por Jorge Witker cuando sefiala: El proceso de globalizaciéon econémica que ubica a la em-
presa como protagonista fundamental en la sociedad contemporédnea, determina en el campo
del derecho cambios y mutaciones significativas. En efecto, los impulsores generales de la
globalizacién impactan la normatividad juridica y el nuevo derecho econémico —un verdade-
ro derecho de la competencia— se expresa en cuatro grandes vertientes:

a) Impulsores del mercado,

b) Impulsores de costos,

c¢) Impulsores gubernamentales,

d) Impulsores competitivos.

Estos cuatro impulsores de la globalizacion contempordnea estdn cambiando los viejos para-
digmas del derecho moderno, que lejos de soberanias estancas, se apresta a desterritorializar
sus bases conceptuales y orientar la mirada a costumbres mercantiles menos formales y a
buscarlas via arbitraje y conciliaciones. Se habla incluso de una tendencia privatizadora de
la justicia. Jorge Witker, La globalizacion economica 'y el Derecho, documento publicado en
internet.

33. A decir de Federico Garcia Morales, en América Latina la «globalizacién» tiene una expre-
sién en la «privatizaciéon» que en pocos afios ha transferido el control de la produccién al sec-
tor privado de este continente. Este movimiento se ha transnacionalizado y ha implicado el
traspaso de propiedad social, entre 1990 y 1996, por un precio calculado en 72 mil mdd. Fe-
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4. LA PRIVATIZACION, MEDIDA NECESARIA
PARA COMPRENDER LA CAPITALIZACION

. Qué es la Privatizacion?

De manera general, al hablar de privatizacién, siempre lo haremos re-
firiéndonos a la politica ptiblica de reforma estructural por la cual se transfie-
ren las Empresas Publicas al sector privado.

Entendiendo el sector privado, como el sector de la economia en el que
actian agentes econdmicos independientes del Estado y sus instituciones,
sean personas individuales o colectivas, vale decir empresas, corporaciones,
transnacionales, consorcios o grupos. Estos intervienen en la vida econdémica
de un pais, a través de denominaciones juridicas como la de sociedad de res-
ponsabilidad limitada o sociedad anénima.

Ahora bien, qué es privatizar o privatizacién, podriamos decir que en
sentido amplio es toda intervencion de agentes econdmicos privados en sec-
tores de la economia en los que antes operaba el Estado.

En el trabajo La capitalizacion 5 aiios después 3* se sostiene que exis-
ten autores que definen la privatizacién como la transferencia total o parcial
de las empresas ptblicas a agentes privados; otros que la definen como la
transferencia de las tareas publicas al sector privado; y los terceros que la de-
finen como cualquier iniciativa para reemplazar la gestion tradicional de los
organismos publicos por una gestion basada en criterios de mercado.

Remitiéndonos al concepto que proporciona Barra, citado por Eduar-
do Rodriguez 35 diremos que «privatizar es transmitir la titularidad de los me-
dios de produccién o de la competencia para ejercer determinada actividad del
sector publico al sector privado. Hay privatizaciéon cuando la actividad o la
competencia para ejercerla dejan de ser publicas».

Existen diversos tipos de privatizacion o formas de hacer la privatiza-
cion; sujetdndonos a la division que hace Brada,3¢ al describir los procesos de

derico Garcfa Morales, Las privatizaciones en América Latina, www.rcci.net/globaliza-
¢ioén/2001/fg037 .htm

34. Luis Fernando Salinas Gamarra, Xavier Fernando Lema Pabon y Lourdes Marcela Espinoza
Viasquez, La capitalizacion 5 afios después: realidades y desafios, La Paz, Fundacién Mile-
nio, 2002, la. ed., p. 15.

35. R.C. Barra, La concesion de obras y de servicio publico en el proceso de privatizacion, s.l.,
1991, p. 28, citado por Eduardo Rodriguez Chirillo, Aspectos juridicos de la privatizacion de
la empresa publica espariola, Madrid, Instituto de Estudios Econémicos, 1993, p. 20.

36. Josef C. Brada, «Capitalizacion en Bolivia y privatizacién en Europa del Este», en Margaret
H. Peirce, edit., Capitalizacion el modelo boliviano de reforma social y economica, pp. 282-
288.
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privatizacion utilizados en Europa del Este, diremos que existe la privatiza-
cidn a través de restitucion, la privatizacién a través de la venta de propiedad
estatal y privatizacién masiva o privatizacién por vales.

La primera o Privatizacion a través de Restitucion consiste en que, en
aquellos paises donde existian ex propietarios y les era posible demostrar su
antigua propiedad, podian restituirse lo que el Estado les habia expropiado.
Fueron principalmente bienes raices y terrenos los que se restituyeron.

En Bolivia este tipo de privatizacién no era posible, puesto que la ma-
yor parte de las empresas que podian privatizarse nacieron como estatales, es
decir, antes no existian; ademds, nunca se propuso una devolucion de los bie-
nes que alguna vez fueron expropiados o nacionalizados.

La segunda o Privatizacion a través de la Venta de Propiedad Estatal,
consistente en la enajenacion de los activos industriales, los cuales en los pai-
ses de Europa del Este fueron creados como propiedad estatal, por lo tanto no
habia antiguos duefios a quienes restituirselos. Este tipo de enajenacion tam-
bién implicé ventas a trabajadores o administradores a tasas favorables.

En Bolivia este tipo de privatizacidn si se aplic6, como que efectiva-
mente muchos activos estatales se han transferido de esta manera, adjudicén-
dose la propiedad de los mismos no solo a empresarios privados, sino también
a trabajadores.

La tercera o Privatizacion Masiva o Privatizacion por Vales, consiste
en que ciudadanos que califiquen podrdn utilizar vales distribuidos gratuita-
mente o vendidos a un costo nominal, para competir por acciones de empre-
sas estatales y por otros activos que estén siendo privatizados.

La calificacién de los ciudadanos tiene que ver con la edad de las per-
sonas, por ejemplo en Bolivia al tratar la capitalizacién veremos, que son be-
neficiarios del proceso de capitalizacion las personas que al 31 de diciembre
de 1995 hubieran cumplido 21 afos.

Otra clasificacion de las técnicas o modalidades juridicas de la priva-
tizacidn, es la que hacen Gomez Acebo & Pombo, quienes diferencian cuatro
modalidades: la primera, a través del mercado financiero; la segunda, venta
fuera del mercado financiero o bursétil; la tercera, que es una combinacién de
las dos anteriores, llamada la técnica de los nticleos estables o nticleos duros;
y la cuarta, la venta a los trabajadores.3?

Se puede senalar que las privatizaciones surgen como una respuesta o
propuesta del Consenso de Washington, que propugnaba el modelo econdémi-

37. Gémez Acebo & Pombo Abogados, Teoria y prdctica de las privatizaciones, Madrid,
McGraw-Hill, 1997, pp. 84-101.
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co neoliberal, «a la declinacion del capitalismo de Estado que colapsé con la
crisis de la deuda de principios de los ochentax .38

En general, en todos los paises latinoamericanos que han llevado ade-
lante procesos de transferencia de sus empresas estatales al sector privado,
aparece como una constante, la critica a la falta de transparencia de dichos
procesos, anotando a la privatizacion como una causal de corrupcién.3®

La Privatizacion en Bolivia

De acuerdo a lo que sefiala Requena,*0 el disefio de la estrategia de pri-
vatizacién fue realizado con el apoyo técnico y el financiamiento del PNUD,
USAID y el Banco Mundial, pero la discusion sobre la decisiéon de privatizar
y la forma de hacerlo no generd consenso, ya que existian criterios diferentes
respecto al rol que debia tener el sector publico en el modelo de desarrollo,
imponiéndose al fin el punto de vista del gobierno y el sector privado, inicidn-
dose recién en 1992 el proceso de transferencia de la propiedad de las empre-
sas estatales.

El proceso de privatizacion tuvo su origen en una serie de decretos su-
premos que dispusieron la creacién de la Comisidn de Evaluacién de la Em-
presa Publica, asi como de su Comité Ejecutivo y de la Unidad Ejecutora del
Reordenamiento de la empresa publica; sin embargo, formalmente se inicia a
partir de la publicacién de la Ley No. 133041 que en su articulo 1 establecid:

Se autoriza a las instituciones, entidades y empresas del sector ptblico
enajenar los activos bienes, valores, acciones y derechos de su propiedad y
transferirlos a personas naturales y colectivas nacionales o extranjeras, o apor-
tar los mismos a la constitucién de nuevas sociedades andnimas mixtas.

38. «El marco histdrico de las privatizaciones se construye en América Latina en un periodo que
se sefiala por la fuerte expansion de la deuda y de reforzamiento de formas de acumulacién pri-
mitiva al servicio de la acumulacién ampliada. Construccion que lleva a enfatizar las politicas
monetarias y la independencia del capital con relacion a otros factores.» Federico Garcia Mo-
rales, Las privatizaciones en América Latina, s .., s.e., s.f., documento publicado en internet.

39. «La ola privatizadora se vincula estrechamente al problema del endeudamiento y ha ido aco-
rralando a las politicas fiscales en esta linea de ‘soluciones’ que ha dado su contribucién a
las corrupciones locales, y ocasién al aparecimiento de un puiflado de potentados latinoame-
ricanos en las listas de billonarios de Forbes. Desde luego, el més rico de todos, Slim, que
utilizando su amistad con el presidente Salinas de México se adjudicé Telmex. O los hol-
dings de Chile (Enersis, Matte, Cruzat, Luksic) que se engendraron y crecieron a partir de su
colaboracion con la dictadura de Pinochet. Siempre, en Argentina, en Bolivia, en Peru, el sis-
tema privatizador fue un escandalo. Pero un escandalo auspiciado.» (Federico Garcia Mora-
les, ibidem).

40. M. Requena, La experiencia de privatizacion y capitalizacion en Bolivia, p. 19.

41. Ley No. 1330 de 24 de abril de 1992, Ley de Privatizacion, La Paz, U.P.S. Editorial, 2002.
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Asi, la privatizacion boliviana consistié en una autorizacién a las enti-
dades ptblicas para transferir sus activos, pero también para aportarlos a la
constitucién de sociedades de economia mixta, figura juridica que constituyo,
como veremos posteriormente, el paso inicial del proceso de capitalizacién.
De ahi, podemos sefialar que la Ley de Privatizacidn, si bien no expresamen-
te, ya contenia el concepto base de la capitalizacién.

La privatizacién de las empresas publicas bolivianas pretendia lograr
que su administracion por parte del sector privado, ademds de mejorar y pro-
mover la competencia en la economia, produzca y libere recursos que el Es-
tado podria destinar a la inversion social e infraestructura, es por eso que el
articulo 7 de la Ley sefial6:

Los recursos netos obtenidos por la venta de los activos, bienes, valores y
acciones de propiedad de las empresas publicas departamentales deberdn ser
destinadas a proyectos de inversion social del departamento donde se encuen-
tren ubicadas.

Los recursos provenientes de la venta de las empresas publicas pertene-
cientes al Gobierno Central, serdn programados en el presupuesto de inversién
publica.

En ambos casos, se priorizard la inversidn dirigida al drea social en los gru-
pos de extrema pobreza y en ningtin caso los recursos provenientes de la ven-
ta de las entidades, instituciones y empresas del sector ptiblico podran ser des-
tinados ni utilizados como fuente de financiamiento del gasto corriente del sec-
tor publico.

Por otra parte, el articulo 2 de la Ley de Privatizacion dispuso:

La privatizacién de las entidades publicas de servicios no sujetas a libre
competencia, deberd someterse a un procedimiento especial cuya reglamenta-
cién expresa tomard en cuenta las disposiciones legales que sean necesarias.

Como observamos, la Ley estableci6 una especie de reserva en cuanto
a las empresas no sujetas a libre competencia, es decir, respecto a las empre-
sas que operaban monopolios naturales que, como veremos después, son en
su mayoria las empresas que se capitalizaron .42

A partir de lo dicho, podemos hablar de una relacion entre las leyes de
privatizacion y capitalizacién, o mds bien de una complementariedad de la se-
gunda respecto a la primera, ya que en los hechos, con la capitalizacion se dis-

42. A decir de Barrios, en esta primera fase, fueron privatizadas empresas que operaban en mer-
cados competitivos, mientras que con la capitalizacion se transferirfan las llamadas empre-
sas monopolicas. Xavier Barrios Suvelza, La privatizacion en Bolivia, Sucre, Centro de In-
genieria en Proyectos Regionales, Econdmicos y Sociales (CIPRES), 1994, p. 72.
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puso la privatizacién de las empresas que debian someterse a un procedimien-
to especial.

El articulo 4 de la Ley, al establecer los procedimientos, a través de los
cuales se privatizarian las empresas estatales, indicé:

Las transferencias a que se refiere la presente Ley, se efectuardn necesaria-
mente mediante licitaciones publicas, subasta o puja abierta, o a través de las
bolsas de valores, proporcionando para ello la informacién adecuada que per-
mita una amplia participacién de los interesados y que se asegure la transfe-
rencia e idoneidad del proceso.

La Ley de Privatizacion fue complementada por el Decreto Supremo
No. 23991, que dispuso el reordenamiento de todas las empresas y entidades
del sector publico, y por la Resolucién Suprema No. 215521 que establecid
los procedimientos para la ejecucion de dicho reordenamiento.43

La privatizacién fue la medida que mds obstdculos enfrenté al ser apli-
cada* ya que en ella se encuentra implicito un aspecto central del nuevo mo-
delo de desarrollo: los roles del Estado y del sector privado.

En los hechos, las empresas privatizadas en el periodo 1992-1994 fue-
ron algunas de las fébricas y los hoteles que el Estado poseia a través de las
prefecturas y de las corporaciones regionales de desarrollo, habiendo transfe-
rido la totalidad de la propiedad de dichas empresas al sector privado, algu-
nas a empresarios privados nacionales o extranjeros y otras a los mismos tra-
bajadores.

En total, en el periodo de 1992 a 1997 se transfirieron 37 empresas por
un monto de US $ 76.481.025 .45

Cabe aclarar, que paralelamente al desarrollo del proceso de capitali-
zacion a partir de 1994, la privatizacién en su modelo inicial, continué sien-
do aplicada por el gobierno para la transferencia de empresas estatales al sec-
tor privado, prueba de ello es que el Decreto Reglamentario a la Ley de Pri-
vatizacién data de 1995.

43. José Baldivia Urdininea, «La capitalizacion, apuntes para una evaluacién», en Fundacién Mi-
lenio, comp., Las reformas estructurales en Bolivia,La Paz, Fundacion Milenio, 1998, p. 121.

44. «Enlos dltimos 10 afios, los ejecutores de la politica econémica han estado de acuerdo en las
medidas para implementar el ajuste y estabilizacion, pero en lo referente al futuro de las em-
presas publicas, claramente no ha habido unanimidad» (M. Requena, La experiencia de pri-
vatizacion y capitalizacion en Bolivia, p. 13).
«Entre las medidas titulares y mds controvertidas de reforma estatal y reestructuracion eco-
némica contemporanea estd, sin lugar a dudas, la privatizacion» (F. Barrios, La privatizacion
en Bolivia, p. 72).

45. J. Baldivia, «La capitalizacion, apuntes para una evaluacion», p. 122.



CapituLo I

La Capitalizacién

1. ;QUE ES LA CAPITALIZACION?

Diremos que la Capitalizacién es una forma de privatizacién —que de
cierta manera ya fue contemplada en la Ley de Privatizacion, como sefiala-
mos—, por supuesto una forma mds compleja y con matices que la hacen dife-
renciable de la privatizacion tradicional, pero en el fondo constituye una
transferencia de propiedad publica a manos privadas.!

La capitalizacién fue un proyecto econémico politico aplicado por el
gobierno de 1993 a 1997, como una medida alternativa a la privatizacién de
las empresas estatales. Formaba parte de un programa de gobierno, conocido
como el Plan de Todos.

El proyecto inicial contemplaba que el 51% de las acciones de las em-
presas estatales quedaria en manos del pueblo boliviano y que el restante 49%
debia ser transferido a capitales privados nacionales o extranjeros, con el ob-
jetivo de atraer la inversion privada y reactivar la economia.2

Lo cierto es que transferir s6lo el 49% de las acciones de las empresas
resultaba poco atractivo para los inversionistas, dado el riesgo de no poder
controlar la administracion efectiva de las empresas.

Es asi, que de acuerdo al articulo 4 de la Ley No. 1544 de 21 de mar-
zo de 1994, Ley de Capitalizacién, este proceso supuso la transferencia del
50% de las acciones de las empresas antes publicas al sector privado.

1. «La capitalizacion al igual que las experiencias de privatizacion en las economias desarrolla-
das de Europa Occidental (Gran Bretafia, Francia y Espaiia, entre otros) y de las economias
en desarrollo de América Latina (Chile, Argentina y Perd, entre otros) se refiere al cambio
de propiedad de los medios de produccion, entendidos éstos, como las empresas puiblicas. Es-
te fendmeno social estd relacionado a los ciclos econdmicos de las sociedades capitalistas y
a los cambios en el equilibrio entre las esferas publica y privada, que a su vez, influyen en
dimensiones socio-politicas tales como la conformacion de coaliciones y el redisefio de ins-
tituciones publicas y privadas» (E. Larrazdbal y V. H. de la Barra, Capitalizacion y pensio-
nes...,p. 1).

2. Plan de Todos, 1992.
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La capitalizacion de las sociedades de economia mixta se realizard por el
incremento de su capital mediante nuevos aportes provenientes de inversionis-
tas privados, nacionales y/o extranjeros.

Las acciones representativas de estos nuevos aportes, en ningtin caso, po-
drédn exceder del total de las acciones emitidas por las sociedades de economia
mixta objeto de la capitalizacion.

Los inversionistas privados, nacionales y/o extranjeros a que se refiere es-
te articulo serdn seleccionados y los montos de sus aportes determinados a tra-
vés de la licitacién publica internacional.

Los inversionistas y/o administradores de las empresas capitalizadas bajo
las disposiciones de la presente Ley, suscribirdn un contrato de administracion
con la sociedad de economia mixta respectiva, en el que se especificard que és-
tos no podran, directa o indirectamente, adquirir de terceros, acciones de esas
sociedades que superen el cincuenta por ciento del total de las acciones en cir-
culacion, mientras dicho contrato de administracion se encuentre vigente.

El restante 50% de las acciones fue transferido al pueblo boliviano, tal

como lo establecio el articulo 6 de la Ley de Capitalizacion:

Autorizase al Poder Ejecutivo a transferir a titulo gratuito, en beneficio de
los ciudadanos bolivianos residentes en el pais y que al 31 de diciembre de
1995 hubiesen alcanzado la mayoria de edad, las acciones de propiedad del Es-
tado en las sociedades de economia mixta que hubiesen sido capitalizadas del
modo establecido en el articulo cuarto de esta Ley.

Este articulo tiene estrecha relacién con lo sefalado por el articulo 3

de la Ley No. 1732 (Ley de Pensiones) de 29 de noviembre de 1996, que al
referirse al destino de los recursos de la capitalizacién decia:

Los recursos provenientes de las acciones de propiedad del Estado en las
empresas capitalizadas, transferidas en beneficio de los ciudadanos bolivianos
especificados en el articulo 6 de la Ley de Capitalizacion, serdn destinados al
pago de una anualidad vitalicia denominada Bono Solidario (BONOSOL), y al
pago de gastos funerarios, de conformidad a la presente Ley.

Ademds del BONOSOL, la Ley de Pensiones cred otro beneficio que

seria financiado con los recursos provenientes de la capitalizacién, «los gas-
tos funerarios»3 consistentes en el pago por una sola vez, a favor de la perso-
na que acredite haber efectuado los gastos funerarios del afiliado, de una su-
ma de dinero con mantenimiento de valor respecto al dolar estadounidense.

3.

Articulo 12 de la Ley No. 1732 de 29 de noviembre de 1996, modificado por el articulo 67
A.1.2 de la Ley de Propiedad y Crédito Piblico.
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2. METODOLOGIA DE LA CAPITALIZACION

( Como se aplicé la capitalizacion? Primero, las empresas publicas fue-
ron transformadas en Sociedades Anonimas Mixtas (SAM). Al efecto, se pro-
puso a los trabajadores la suscripcion de acciones de cada empresa hasta el
monto equivalente a sus beneficios sociales, tal como lo dispuso el articulo 1
de la Ley.

Autorizase al Poder Ejecutivo a aportar los activos y/o derechos de las em-
presas publicas, para la integracién del capital pagado en la constitucién de
nuevas sociedades de economia mixta.

A los trabajadores de cada una de estas empresas, se les propondrd suscri-
bir acciones para la constitucion de la respectiva sociedad de economia mixta,
hasta el monto de sus beneficios sociales.

Al transformar las empresas estatales en sociedades de economia mix-
ta, la Ley incluye a estas en el marco normativo establecido en el Cédigo de
Comercio, que en su articulo 4244 describe a la Sociedad de Economia Mixta
como la formada por el Estado y el capital privado, para la explotacion de
empresas que tienen por finalidad el interés colectivo o el desarrollo de acti-
vidades industriales, comerciales o de servicios, disponiendo en su articulo
4255 que las SAM son personas de derecho privado, sujetas a las normas que
rigen a las sociedades anénimas.®

En este punto cabe aclarar, que la suscripcidn de acciones por parte de
los trabajadores, hasta el monto de sus beneficios sociales, no implicaba la
pérdida de éstos, sino solamente constituia un monto referencial para la com-
pra de acciones.

4. Articulo 424. Son sociedades de economia mixta las formadas entre el Estado, prefecturas,
municipalidades, corporaciones, empresas publicas u otras entidades dependientes del Esta-
do y el capital privado, para la explotacion de empresas que tengan por finalidad el interés
colectivo o la implantacién, el fomento, o el desarrollo de actividades industriales, comercia-
les o de servicios.

5. Articulo 425. Las sociedades de economia mixta son personas de derecho privado y, salvo
las disposiciones especiales establecidas en el presente capitulo, estardn sujetas a las normas
que rigen la constitucion y el desenvolvimiento de las sociedades an6nimas.

6. Al respecto, Marcelo Vaca Guzmadn sefiala: «No existen disposiciones legales en nuestro or-
denamiento juridico que permitan la emision de acciones de una empresa publica, por lo que
no fue posible obviar esta primera etapa de conversion de las empresas del Estado en socie-
dades de economia mixta, como un paso previo a su capitalizacién». Marcelo Vaca Guzman,
«Capitalizacion y sistema de regulacion sectorial en Bolivia: marco regulatorio», en César
Montafio, edit., Temas especiales de derecho economico, Quito, Universidad Andina Simén
Bolivar / Corporacién Editora Nacional, 2003, p. 170.
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El articulo 2 de la Ley de Capitalizacion dispuso cuales eran las em-
presas publicas que serian capitalizadas.

Autorizase y apruébense los acuerdos requeridos para la conversion en so-
ciedades de economia mixta, de acuerdo a disposiciones en vigencia, de Yaci-
mientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB), Empresa Nacional de Elec-
tricidad (ENDE), Empresa Nacional de Telecomunicaciones (ENTEL), Em-
presa Nacional de Ferrocarriles (ENFE) y Empresa Metaltirgica Vinto, que es-
pecifiquen como aportes del Estado el valor en libros del patrimonio de dichas
empresas.

El domicilio de las sociedades de economia mixta se fijard en la Republi-
ca de Bolivia.

Este articulo, autoriza todos los emprendimientos que se realicen para
el efecto —la transformacién— y establece como aporte del Estado el valor en
libros que tenian las empresas estatales. Esta dltima medida muy resistida,
puesto que seguln varios criticos de la capitalizacion, el valor en libros es in-
ferior al valor comercial.

El paso siguiente en la metodologia del proceso de capitalizacion su-
puso, valga la redundancia, la capitalizacion de las sociedades de economia
mixta, para lo cual se emitié una cantidad de acciones igual a la que tenia ca-
da SAM, buscando venderlas a un socio estratégico que se adjudicaria el 50%
del total de las acciones, tal como lo dispuso el ya transcrito articulo 4 de la
Ley.

Recalquemos que el inversionista estratégico sélo podia adquirir, co-
mo maximo, el total de las acciones emitidas por las SAM, y que no podrian
adquirir acciones de terceros durante la vigencia del contrato de administra-
cion.?

Para el efecto senalado, se licitd internacionalmente la venta de las ac-
ciones emitidas y la administracion de las empresas. En los términos de refe-
rencia se establecieron requisitos minimos que debian cumplir los potenciales
proponentes.

La etapa de seleccion estaba compuesta de cuatro fases: pre-califica-
cidn, calificacion, ofertas econdmicas y cierre. La pre-calificacién consistia
en presentacion de credenciales y la evaluacion que realizaba la comisioén de
calificacion, la cual emitia una resolucion de calificacion y notificaba a los
proponentes calificados. Estos debian cumplir requisitos de capacidad técni-
ca, eficiencia, calidad, solvencia financiera, entre otros.8

7. Articulo 4, Ley No. 1544 de 21 de marzo de 1994.
8. Ministerio de Capitalizacién, Capitalizacion, la reforma social y economica de Bolivia, La
Paz, s.e., 1997.
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Superada la fase de calificacidn, se convocaba a los proponentes cali-

ficados a presentar las ofertas de inversion. Esta presentacion, la apertura de
sobres y la adjudicacion, a quien realizara la mayor oferta, se la hizo en acto
publico televisado.

La adjudicacion al proponente seleccionado se realiz6 una vez que cul-

mind el acto de apertura de ofertas econémicas, de acuerdo a lo dispuesto en
el articulo 3 de la Ley de Capitalizacion dicha adjudicacién se efectué me-
diante decreto supremo, instrumento legal que al ser emitido directamente por
el Poder Ejecutivo no requiere de consenso parlamentario, agilizando de esa
manera la transferencia de las SAM.

El Poder Ejecutivo dispondrd, mediante Decreto Supremo, la capitaliza-
cién de cada una de las sociedades de economia mixta constituidas segin lo
prescrito por la presente Ley, o de aquellas sociedades de economia mixta ya
existentes.”

De acuerdo al articulo 5 del a Ley, la transferencia de los pasivos de

las SAM al Tesoro General de la Nacién, con el argumento de optimizar la ca-
pitalizacion, también se hizo mediante decreto supremo.

Con la finalidad de optimizar el proceso de capitalizacidn, los pasivos de
las sociedades de economia mixta sujetas a dicho proceso, podrdn ser transfe-
ridos, total o parcialmente, mediante Decreto Supremo, al Tesoro General de
la Nacion a tiempo de producirse la capitalizacion de las mismas.

El servicio de estas deudas serd consignado en la respectiva ley de presu-
puestos.

Este articulo generé mucha oposicién, puesto que el Estado asumia los

pasivos de las empresas, cuando precisamente la capitalizacion era implemen-
taba para que el Estado deje de perder recursos en el mantenimiento de em-
presas deficitarias.

A decir de José Baldivia Urdinineal? el proceso de capitalizacién tuvo

ocho pasos fundamentales, a saber:

Determinacion del valor en libros de cada una de las empresas a ser ca-
pitalizadas.

Conversion de cada una de las empresas en una o mas SAM.
Incremento del capital de las SAM, mediante la emisién de nuevas ac-
ciones.

9. Hay que recordar que el Lloyd Aéreo Boliviano ya era una SAM, por eso la parte final del
articulo hace referencia a las sociedades de economia mixta ya existentes.
10. J. Baldivia, «La capitalizacién, apuntes para una evaluacién», pp. 88-93.
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e Licitacién Publica Internacional del 50% de las acciones (Implicaba:
pre-calificacion, oferta econémica y cierre).

e Pago al contado del monto de la oferta econdémica por parte de los in-
versionistas (en este punto cabe hacer la aclarar que el monto ofertado

por los inversionistas, se los destinaba a la inversion en la empresa y

no era desembolsado al gobierno).

* Transferencia de las acciones del Estado al banco fiduciario CITY-

TRUST LIMITED.

* Administracion de las empresas capitalizadas por parte del socio estra-
tégico.
* Regulacion, control y supervision por parte del SIRESE.

Para la capitalizacién de cada una de las empresas, previamente al pro-
ceso de licitacion y adjudicacién, se conformaron grupos de trabajo compues-
tos en su generalidad de un banco de inversion, asesores legales y de asesores
estratégicos, los cuales se encargaron de hacer los estudios de factibilidad, de
elaborar los pliegos de especificaciones y los modelos de contratos de suscrip-
cion de acciones y de asociacion.!!

Una vez conformadas las nuevas empresas, a partir de lo estipulado en
el articulo 45 (Composicion y Forma de Eleccion) del Capitulo II (Directorio)
de los Estatutos contemplados en el Anexo 2 de los contratos de suscripcion
de acciones, y en el numeral 5.1 (Composicién del Directorio) de la Cldusula
Quinta (Administracién de la Sociedad) de los contratos de administracion, se
establecid un directorio en cada una de ellas, constituido por 7 directores titu-
lares y 7 suplentes, ademds por 3 sindicos titulares y 3 suplentes.!2

Valga sefalar, que el contrato de suscripcion de acciones de cada em-
presa, respecto a la forma de eleccién de los directores, se remitié a lo esta-
blecido en el articulo 316 del Cédigo de Comercio Boliviano, el cual sefnala
que los accionistas minoritarios, que representen por lo menos el veinte por
ciento del capital social con derecho a voto, tienen derecho a designar un ter-
cio de los directores.

Por empresa capitalizada las AFP designan, en representacién de los
bolivianos, tres directores titulares, un sindico y sus respectivos suplentes,!3
teniendo las capitalizadoras mayoria absoluta en todos los directorios.

11. Por ejemplo, en el caso de YPFB, se contraté como Banco de Inversiones al Salomon Brot-
hers de N. Y., como estudio juridico Akin, Gump, Strauss, Hauer & Feld, y la valorizacién
técnica y financiera de los activos estuvo a cargo de Muse, Stancil Company Dallas (Minis-
terio de Capitalizacion, Capitalizacion, la reforma social y economica de Bolivia, p. 95).

12. Delegado Presidencial para la Revisién y Mejora de la Capitalizacion, Los documentos de la
capitalizacion (CD), La Paz, 2004.

13. «Hasta ahora, los directores que representan a los bolivianos en las capitalizadas eran desig-
nados a dedo por las AFP’s y no daban cuenta de sus actos a nadie.» Juan Gabriel Pérez Ro-
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Posteriormente, el tema de los directores, uno de los mas controverti-
dos y problemdticos, fue objeto de revision. En efecto, con la Ley No. 2427
de 28 de noviembre de 2002, que se llamé Ley BONOSOL, se modifico la
forma de designacion de los directores y los requisitos que estos deberian
cumplir.!4

Asi, la Ley BONOSOL establece que los directores y sindicos nombra-
dos en las empresas deben mantener independencia del socio capitalizador, de
quienes controlen la administracion de las empresas o de las AFP.15

La nueva normativa dispone que los directores deben presentar infor-
mes mensuales a la AFP sobre la labor que desempenan, a su vez estas ulti-
mas deben presentar informes a la Superintendencia de Pensiones Valores y
Seguros y, al menos trimestralmente, al Congreso Nacional.!6

Otro de los aspectos importantes introducidos por la Ley del BONO-
SOL, es la designacion de un Comité de Auditoria conformado por tres miem-
bros independientes, dos de los cuales serdn obligatoriamente directores que
representen a los socios bolivianos,!7 que podra examinar los estados finan-
cieros y proponer la designacién de auditores externos.

Posteriormente, el Decreto Supremo No. 27293 de 20 de diciembre de
2003, reglament6 los requisitos para la eleccién y obligaciones de los direc-
tores y sindicos de las empresas capitalizadas y las mayorias relativas.

3. (CAPITALIZACION UNA FORMA
DE PRIVATIZACION?

Podemos indicar que la capitalizacién es una forma de privatizacién
pues por un lado, se transfiere 50% de las acciones a un inversor privado, el
que pasa a ser duefio de ese paquete accionario teniendo para si la influencia

que, «Débil esquema frend control a las capitalizadas», Seccién Negocios La Prensa,La Paz,
1 de diciembre de 2002, pp. 4c-5c.

14. El articulo 16 de la Ley establece que las sociedades en las que los fondos de pensiones par-
ticipen con al menos el 20% del capital social, los directores y sindicos propuestos por las
AFP deben ser bolivianos de origen, tener reconocida capacidad e idoneidad, no tener auto
final de instruccién en materia penal, o resolucién que atribuya responsabilidad administra-
tiva o civil.

15. Xavier Estensoro, superintendente de Pensiones Valores y Seguros, en La Prensa de 1 de di-
ciembre de 2002, al respecto seiialé: «Muchos de los directores de las AFP son empleados
de estas empresas».

16. Articulo 17, Ley No. 2427 de 28 de noviembre de 2002.

17. Articulo 21, ibidem.
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dominante en la administracion,!® y por otro, el restante 50% de las acciones
pasa a manos de los ciudadanos bolivianos, que en definitiva constituyen en-
tes privados.

Segun Barrios, la capitalizacién es una forma de privatizacion y se des-
taca frente a las modalidades estdndar de ella, por ser una privatizacién de al-
teracion productiva y de venta triangular.19

Desde el punto de vista de sus impulsores, la capitalizacion «no supu-
so la enajenacion de las empresas estatales», sino mds bien el que inversionis-
tas privados se comprometan a invertir un determinado monto de capital en la
empresa, obteniendo para si el 50% del paquete accionario y la potestad de
administracién, operacién por la cual el gobierno no recibié un monto de di-
nero, por lo tanto no podria considerarse una venta.

Ahora bien, parece insulso considerar que la capitalizacion no es una
enajenacion, pues si bien el TGN no recibe nada a cambio de la transferencia,
es porque el dinero comprometido se destina a otro fin, la inversién en la mis-
ma empresa, que si bien se constituye en un fin diferente al que tuvo el dine-
ro en las privatizaciones, en ninglin momento desvirtda el cardcter de enaje-
nacion de la operacién, ya que el inversor recibe a cambio de lo que aporta el
50% de las acciones. Lo contrario, nos llevaria a pensar que se trata de una
transferencia gratuita.

A decir de Carol Graham «El programa de capitalizacion boliviano es
un enfoque excepcionalmente innovador, que combina tres objetivos: privati-
zacion, reforma de la seguridad social y la ampliacion de la base de beneficia-
rios en el proceso de transicion hacia el mercado».20

Como observamos el primer y principal objetivo que reconoce la auto-
ra, es el vinculado con la privatizacion, es decir, con el proceso de transferen-
cia de la propiedad estatal.

18. Siguiendo a Rodriguez que se refiere a la teorfa de la influencia dominante relacionada con
las posiciones que se tienen sobre el tema en el derecho anglosajon, tendremos que la priva-
tizacion de una empresa publica consiste «...en la transferencia de la influencia dominante
de los poderes publicos sobre una empresa a la titularidad privada». Eduardo Rodriguez Chi-
rillo, Aspectos juridicos de la privatizacion de la empresa publica espariiola, pp. 19-24.

19. F. Barrios, La privatizacion en Bolivia, p. 3.

20. Carol Graham, «Apoyo a las reformas de mercado en Bolivia: los programas de capitaliza-
cion y participacién popular», en Margaret H. Peirce, edit., Capitalizacion el modelo bolivia-
no de reforma social y economica, p. 32.
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4. ;POR QUE CAPITALIZAR
Y NO PRIVATIZAR?

(Por qué en Bolivia optamos por la capitalizacion de las empresas que
se constitufan en agentes monopodlicos, cuando que ya existia la norma que
disponia la ejecucion del programa de privatizacién?

Primero, debemos recordar que la Ley de Privatizacion dispuso que las
empresas no sujetas a libre competencia serian sometidas a un procedimiento
especial; ademds, se debe tener en cuenta que las empresas e industrias que
fueron privatizadas, si bien numéricamente eran mas que las capitalizables, no
tenian la importancia de estas en la economia.

Partiendo de lo dicho, tenemos que la disyuntiva planteada entre pri-
vatizacion y capitalizacion, se restringe a las seis empresas estatales mds gran-
des que existian en Bolivia, las que desarrollaban su actividad econémica en
los sectores que antes se denominaban estratégicos.!

Consideramos que el retraso o las dificultades para aplicar el proceso
en Bolivia, permitieron apreciar y evaluar el comportamiento que habian se-
guido las privatizaciones en otros paises.

Al tener conciencia de los problemas que se presentaron en América
Latina al privatizar empresas publicas, se optd por un modelo alternativo pa-
ra restringir la participacion del Estado en el sector productivo de bienes y ser-
vicios, de manera que el proceso no sea mal visto por la poblacion.22

Ejemplos de dichos problemas existen muchos, podemos recurrir al se-
flalado por Abecia que cita a Guillermo Klein,2? cuando relata que en Argen-
tina al privatizar las telecomunicaciones, el periodo de transicién fue nefasto
—desde la licitacion hasta la entrega—, pues nadie sabia cual seria su futuro la-
boral, la empresa se fue destruyendo, 230.000 teléfonos quedaron fuera de

21. El término sectores estratégicos tiene que ver con un vision geopolitica de la economia, de-
sarrollada en América Latina a mediados del siglo XX, la cual sostiene que ciertos sectores
de la economia deben estar bajo control estatal o nacional, jamds en manos extranjeras.

22. Graham al hablar de los objetivos de la capitalizacion sefiala: «el primero es hacer que la ca-
pitalizacioén sea mds digerible politicamente, manteniendo el cincuenta por ciento de la par-
ticipacion de las empresas en manos bolivianas, y distribuyendo los dividendos entre todos
los bolivianos. El segundo es incrementar el ahorro y la inversion en la economia boliviana,
haciendo que los compradores de las empresas paguen por sus acciones con nuevas inversio-
nes en las empresas, y mediante la creacién de un nuevo plan privado de pensiones». Carol
Graham, «Apoyo a las reformas de mercado en Bolivia: los programas de capitalizacion y
participacién popular», p. 26.

23. Guillermo Klein, citado por V. Abecia, Capitalizacion crecimiento y desarrollo hacia el si-
glo XXI, pp. 48-49.
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servicio, las tarifas con la inflacién llegaron a nada sin indexacién. Por otra
parte, cuando llegé la nueva empresa sus tarifas causaron panico.

Si bien la capitalizacién es una forma de privatizacion, la primera no
deja de tener marcadas diferencias con la privatizacién, llamémosla clasica o
tradicional, como veremos.

Asi tenemos que en la transferencia de las acciones al pueblo bolivia-
no y su administracién por las AFP, radica la gran diferencia con la privatiza-
cidn, diferencia que tiene que ver con los resultados, con el componente dis-
tributivo de la capitalizacion.

Con la capitalizacion, segin sefiala Whitehead, el Estado transfiri6 la
mayor parte de su patrimonio a la ciudadania, «que obtiene participaciones de
manera igualitaria, las cuales serdn controladas por dos entidades de adminis-
tracion de pensiones» .24

De lo dicho, deriva otra diferencia con la privatizacién, porque en la
capitalizacion, no se transfiere la totalidad de la propiedad publica estatal al
sector privado empresarial mediante el proceso de licitacién y adjudicacion.

El destino de los recursos marca otra diferencia, en la privatizacién los
recursos obtenidos se dirigen al gasto publico (obras publicas o salud y edu-
cacion), mientras en la capitalizacién el socio estratégico se compromete a in-
vertir dichos recursos en la misma empresa.25

En la privatizacion los recursos aportados pasan al Estado y sirven pa-
ra cubrir el déficit fiscal o para seguir manteniendo subsidios en algunas dreas
(el ejemplo es México y lo que sucedi6 en parte en la Argentina).26

5. POSICIONES EN CONTRA Y A FAVOR

Como toda medida trascendental en la vida econémica de un pais, la
capitalizacién de las empresas ptblicas en Bolivia generé un sin fin de posi-
ciones encontradas, defendiendo y criticando la medida.

24. Laurence Whitehead, «Mds alla del neoliberalismo: ;la capitalizacion boliviana como via ha-
cia la consecucion de los derechos universales y ciudadanos fundamentales?», p. 73.

25. «Una diferencia de la capitalizacion respecto a la privatizacion clésica, es que los recursos
aportados por el inversionista estratégico se invierten directamente —de acuerdo a un progra-
ma de inversion contractual— en la empresa y no van a manos del propietario original (Esta-
do)» (E. Larrazdbal y V. H. de la Barra, Capitalizacion y pensiones..., p. 15).

26. V. Abecia, Capitalizacion crecimiento y desarrollo hacia el siglo XXI, p. 45.
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(Pablo Ramos)

Entre las posiciones criticas de la capitalizacién, encontramos la de Pa-
blo Ramos Sanchez, quien en un nimero de la Revista Dindmica Econdmica,
Nueva Epoca 27 sefiala como, en su concepto, lo ocurrido con la capitalizacion
es un caso tipico de manipulacién de expectativas para lograr la aceptacion y
el respaldo a la medida, mediante el uso de informacién incompleta y parcia-
lizada.

Ramos, critica la falta de transparencia del proceso, en sentido de que
no se informé al publico la forma de determinacién del precio referencial que
sirvié de base para la transferencia de las empresas publicas, calculdndose los
precios mds bajos con el propdsito de asegurar la operacién y mostrar que se
obtenia un precio mayor al calculado. Para esto, sefiala, se desmembr6 el pa-
trimonio, enajenando los aspectos y sectores mds rentables, dejando para el
Estado un patrimonio residual que fue sobrevaluado,?8 tomando como precio
base el valor en libros, sin tener en cuenta que en las empresas publicas no hay
una revalorizacion permanente y adecuada de los activos fijos, debido a que
por lo comiin no tienen fines de lucro. Ademds, indica, se dejé de lado el ac-
tivo intangible de las empresas?® que no siempre aparece cuantificado en el
balance de las empresas publicas.

He aqui, indica Ramos, donde se presentan las facetas mds oscuras de
la capitalizacidn, hay evidencias, continua, de que se usaron procedimientos
irregulares a fin de manipular las cifras con el propdsito de minimizar el va-
lor en libros, consistiendo dichos procedimientos en desagregar el patrimonio
en distintos componentes, diferenciando los rubros o actividades mds renta-
bles, dejando como residuales los rubros menos rentables; sin embrago, agre-
ga, la paradoja consistié en que a lo mds rentable se imputé valores minimos
y al residuo valores maximos.30

27. Pablo Ramos Sédnchez, «Manipulacién de las expectativas en el proceso de capitalizacion»,
en Dindmica Econémica Nueva Epoca: revista especializada del Instituto de Investigaciones
Economicas, No. 5, La Paz, 1998, p. 7.

28. Ibidem,p.31.

29. «[...] toda empresa acumula con el correr del tiempo y la experiencia, un activo intangible
derivado del prestigio, la calificacion de los recursos utilizados y otros factores relacionados
con su presencia y participacion en el proceso productivo y en el mercado» Ibidem, p. 32.

30. Para ejemplificar su posicion el autor sefiala, que en la capitalizacion de la Empresa Nacio-
nal de Electricidad (ENDE), se dividi6 el patrimonio de la empresa, asignando a las centra-
les generadoras de energia CORANI, HUARACACHI y VALLE HERMOSO, que constitu-
yen lo fundamental del patrimonio de la empresa, un valor de US $ 96,06 millones, mientras
ENDE residual fue valuada en US $ 302,58 millones, siendo paradéjico que el residuo ten-
ga un valor tres veces superior que lo principal. Ibidem, p. 32.
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Por otra parte sefala, que los ejecutores de la capitalizacidon sostuvie-
ron que la disminucién de los aportes de YPFB y ENTEL al TGN, serfa com-
pensada a través de impuestos especiales cuyas recaudaciones representarian
un monto igual al de los aportes dejados de percibir, siendo que la realidad
mostré que los ingresos del TGN se redujeron significativamente sin esos
aportes, que las recaudaciones por impuestos no cubrieron la brecha de ingre-
sos, sumdndose ademads la carga de los pasivos de las empresas, de los cuales
el Estado se hizo cargo por disposicion del articulo 5 de la Ley de Capitaliza-
cion. Critica también, el que los contratos con las empresas capitalizadoras
fueran elaborados de tal manera, que sélo les aseguraban ventajas, dejando
bajo responsabilidad del TGN cualquier deuda que apareciese.3!

De esa forma explica, que la manipulacién de las expectativas resultd
eficiente, pues se logr6 el apoyo de la poblacion con un discurso, el Plan de
Todos, y que una vez alcanzado el objetivo electoral el discurso fue cambia-
do.

(Central Obrera Boliviana)

Los sindicatos de trabajadores representados por la Central Obrera Bo-
liviana (COB), utilizaron una serie de argumentos que en la prictica refleja-
ban una preocupacién ante la posibilidad de perder sus fuentes de trabajo.

Los trabajadores sefialaban que la capitalizacion al igual que la priva-
tizacién no podia ser un relanzamiento de la empresa privada ya que en reali-
dad el sector privado, por su incapacidad y debilidad, estaba atando nueva-
mente su desarrollo al sector publico, a través de la apropiacion de las empre-
sas estatales.32

Otro de los razonamientos de la COB, era el referido a la desnaciona-
lizacion del patrimonio estatal, se afirmaba que la apropiacién de empresas
publicas por parte de las transnacionales afectaria la autonomia de la nacién
y se retornaria a la superposicion del poder econémico a la voluntad sobera-
na del Estado.33

31. Senala como caso paradigmadtico, el contrato con la empresa que capitalizé el LAB, en el que
se establecié que las deudas por beneficios sociales a los trabajadores serfan responsabilidad
del TGN. «Los trabajadores ganaron un tramite judicial en el que se les reconoce a favor un
monto de Bs. 56.568.024 (con indexacién y costos representa US $ 19 millones) que en vir-
tud del contrato tiene que ser pagado por el Tesoro Nacional». Ibidem, p. 32.

32. «Este sector privado, que no era capaz de asumir riesgos nuevos, dificilmente podria lograr
que las empresas privatizadas sean eficientes y que compitan sin que paralelamente les sea
otorgado algun tipo de ventaja» (M. Requena, La experiencia de privatizacion y capitaliza-
cion en Bolivia, p. 19).

33. M. Requena, ibidem, p. 19.
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(Juan Cariaga)

Una de las posiciones de mayor apoyo a la capitalizacion, fue la del
economista Juan Cariaga, uno de los gestores del Decreto Supremo No. 21060
y del plan de estabilizacion aplicado a partir de 1985.

El citado economista, sostenia que la capitalizacién era un cambio es-
tructural que implicaba la reforma del Estado, puesto que si antes cumplia las
funciones de normador, regulador y principal productor, con la medida deja-
ba de lado el sector productivo para abocarse a las funciones de normador y
regulador de la economia solamente.34

Cariaga indicaba que la capitalizacién no era privatizacién, pues en la
dltima el Estado vende las empresas y recibe los recursos para gastarlos,
mientras en la primera no se vende las empresas, sino se las convierte en So-
ciedades Anénimas Mixtas con el objeto de incrementar el capital accionario
y vender la mitad a los inversores privados, debiendo invertirse los recursos
obtenidos cumpliendo un plan de inversion.35

Justificando la capitalizacion sefiala, que pese al éxito de las medidas
de estabilizacién aplicadas a partir de 1985, las tasas de crecimiento en las
gestiones posteriores, si bien fueron positivas y sostenidas, no fueron lo sufi-
cientemente elevadas para solucionar el problema de desempleo y pobreza,
siendo necesario lograr mayores tasas de crecimiento en la economia, lo cual
sOlo se conseguiria incrementando significativamente los niveles de inver-
sién 3¢ objetivo que con los niveles de ahorro interno que se tenian no era po-
sible, quedando como Unica alternativa el recurrir a fuentes privadas de finan-
ciamiento, presentdndose la capitalizacion como el instrumento adecuado.3?

En otra parte de su andlisis, anota que no se puede negar que la capi-
talizacién tiene un costo fiscal, pues por un lado el Estado no recibird el pro-
ducto de la venta y por otro, corresponde que se subrogue la deuda de las em-
presas, lo cual justifica sefialando: «...es l6gico, pues cuando se vende un
bien hipotecado, con el producto se paga la deuda» .38

Por otra parte, sefiala que la regulacién con jurisdiccién nacional es
imprescindible para que el proceso pueda ejecutarse, se refiere a la creacion

34. Juan Cariaga, «La capitalizacion bajo dos fuegos», en La Razon, La Paz, 12 de junio de 1994,
pp. 10-11.

35. Ibidem, pp. 10-11.

36. «Es posible que en un principio no haya los empleos esperados. Sin embargo, mds tarde la
masiva inversion tendrd un efecto multiplicador sobre la economia.» Ibidem, pp. 10-11.

37. «Por lo tanto, el tnico vehiculo que permitira el cumplimiento de estas ambiciosas metas es
el Programa de Capitalizacién.» Ibidem, pp. 10-11.

38. Ibidem, pp. 10-11.
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de superintendencias sectoriales y a la regulacion sobre todo de las empresas
que prestan servicios bdsicos, por eso la regulacion debe estar a cargo de un
ente con jurisdiccidn nacional, de lo contrario, afade, el inversionista tendria
que enfrentarse a 300 entidades municipales, que de acuerdo a la Ley Orgéni-
ca de Municipalidades, vigente en ese entonces, ejercian funciones de regula-
cién y fiscalizacion.

(Carlos Villegas)

El también economista Carlos Villegas en el documento Capitaliza-
cion de las Empresas Publicas y Uso de los Recursos de los Bolivianos, cita-
do por Fernando Kieffer,3® dice que la capitalizacion tiene el mismo objetivo
que la privatizacion, es decir, transferir a empresas extranjeras la propiedad,
administracion y control de las empresas estatales; ademds, indica, exige un
volumen de capital menor que la privatizacion, puesto que en ésta la empre-
sa extranjera debe desembolsar, por ejemplo, US $ 100 millones para adqui-
rir la propiedad, pero como también debe mejorar su eficiencia y productivi-
dad debe invertir sumas adicionales, destinando el Estado lo percibido para
gastos sociales; en cambio, sefala, en la capitalizacion la empresa extranjera
aporta la misma suma, para ser invertida en la misma empresa, sin necesidad
de gastos adicionales, en consecuencia el Estado, con tal modalidad, no reci-
be nada. Lo que demuestra, asevera, que la capitalizacién es un medio atrac-
tivo que exige montos menores de inversion.

Villegas indica, que con la capitalizacion se entregaron las empresas
estratégicas con el afiadido de proyectos de expansion estudiados y compro-
metidos, tal el caso de YPFB, en el que se entregé el principal mercado para
la exportacion de gas, asegurando a los inversionistas proyectos y mercados
para que obtengan elevadas tasas de rentabilidad; lo que no ocurriria con la
privatizacion, aflade, en la que se venden los activos y corre a cargo de la ini-
ciativa empresarial la expansién y futuro de la empresa. Ademds, sigue, a las
capitalizadoras se les concedio afios de exclusividad, en lo que hace a la pro-
vision de servicios en el mercado local, elimindndoles virtuales competidores
y permitiendo que con los afios de monopolio recuperen sus inversiones.

La critica mds puntual que hace Carlos Villegas, se refiere a que se ha-
ya utilizado la capitalizacion como tUnica alternativa, cuando la globalizacién
permitia emerger nuevas formas de reestructuracion de empresas, como las

39. Carlos Villegas Quiroga, Capitalizacion de las empresas piiblicas y uso de los recursos de
los bolivianos, citado por Fernando Kieffer Guzman, La capitalizacion: pese a quien pese,
cueste lo que cueste, La Paz, Fondo Editorial de los Diputados, 2001, p. 153.
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alianzas estratégicas, la red de cooperacion, las fusiones parciales y el riesgo
compartido, entre otras.40

(Armando Méndez)

Diferente al anterior, era el andlisis que efectud sobre el proceso, cuan-
do recién se dicté la Ley de Capitalizacién, el ex presidente del Banco Cen-
tral de Bolivia Armando Méndez 4! quien en primera instancia destacaba que
la adopcidn de politicas de ajuste estructural fue la primera tarea que cumplié
Bolivia para alcanzar la globalizacién y modernizacidn, porque ello implica-
ba que el Estado administre con un minimo de racionalidad los asuntos ptbli-
cos.

A partir de lo anotado, sefala, viene la privatizacion de las empresas
publicas, ya que no puede haber una economia de mercado moderna si las uni-
dades econdmicas son publicas*? y describe las etapas de lo que seria la ca-
pitalizacion, indicando que la transformacion de las empresas en sociedades
andénimas mixtas, era una etapa juridica técnica necesaria, porque asi las em-
presas mixtas pueden acceder a todo cuanto hace una empresa privada.

Luego, complementa, una vez realizada la licitacién publica por la cual
se transfiere el 50% al socio inversionista, el Estado se deshace de su propie-
dad entregdndola a los bolivianos a titulo gratuito, de modo que al transferir
su propiedad las empresas se convierten en totalmente privadas .43

Finalmente critica, que la Ley no es clara cuando autoriza al Poder Eje-
cutivo la transferencia a titulo gratuito, en beneficio de los ciudadanos boli-
vianos, de las acciones de propiedad del Estado, pues si se hace una lectura
entre lineas, anota, existe un problema de interpretacion; «o se estd transfi-
riendo la propiedad de las acciones, o se estd transfiriendo sélo el beneficio
de la accion» 44

El primer caso, afiade, supone la entrega de la accién a cada uno de los
bolivianos, para hacer lo que mejor veamos conveniente, el segundo implica
que sélo podemos beneficiarnos con los rendimientos de la accién en las li-
bretas de capitalizacion, que en algiin momento se aplicaran.

40. F. Kieffer, ibidem, p. 154.

41. Armando Méndez Morales, en el Taller Seminario CIDES-UMSA, citado por Fernando
Kieffer Guzman, ibidem, p. 157.

42. F. Kieffer, ibidem, p. 158.

43. «...una privatizacién es simplemente la transferencia de actividades econémicas que estdn
en el sector puiblico al sector privado, que sea oneroso o no es un detalle; no es correcto de-
cir que no hay privatizaciéon cuando no hay venta...». F. Kieffer, ibidem, p. 159.

44. Ibidem, p. 160.
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Como puede apreciarse, esta critica se la realiz6 antes de saber el des-
tino cierto de las acciones de los bolivianos, al final las libretas de capitaliza-
cién nunca existieron y los rendimientos de las acciones fueron destinados al
pago del BONOSOL.

Lo que cabe destacar del andlisis de Méndez, es la claridad con la que
define que la capitalizacion en el fondo no es mds que una privatizacion, in-
dependientemente de los matices particulares que pueda tener.

(Alejandro F. Mercado)

Con el transcurso de los afos y la evidencia de los hechos, otro tipo de
posiciones son las vertidas respecto a los resultados de la capitalizacion, asi
tenemos la posicion de Alejandro F. Mercado, quien en la seccién 5a. colum-
na del periddico La Prensa,* sostiene que las distintas evaluaciones académi-
cas que se han realizado del proceso de capitalizacién, dan cuenta de que el
proceso ha sido positivo desde un punto de vista econémico,*¢ afiadiendo que
cualquier economista serio concluird que el proceso de capitalizacion no so-
lamente era necesario, sino que fue una respuesta creativa frente a la inviabi-
lidad de un modelo de economia estatal a punto de naufragar.

Por otra parte, asevera que tanto defensores como criticos del proceso
estdn de acuerdo en que el futuro del pafs estd en el gas natural, preguntdndo-
se si habria sido posible que Bolivia se constituya en el segundo pais con ma-
yores reservas en Sudamérica si no hubiese realizado la capitalizacién, indica
que en 1997 las reservas de gas alcanzaban solamente a 5,7 TCF, mientras que
desde la capitalizacién hasta principios de 2001 las reservas se incrementaron
a 46,83 TCF.47

Culmina sefnalando: «Considerando estos hechos, asi como los resulta-
dos positivos de la capitalizacién, uno se pregunta: ;cudl es la explicacién pa-
ra que una importante proporcion de la poblacién califique de manera negati-
va la capitalizacion? La respuesta evidentemente no es econdmica, debe ser
buscada en otro ambito, en este caso, en el dmbito de los sentimientos» .48

45. Alejandro F. Mercado, «Capitalizacion y sentimientos», en La Prensa, La Paz, 24 de febre-
ro de 2002, p. 3c.

46. Seiiala como ejemplo el caso de Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos, tomando un
periodo de tiempo similar antes y después del proceso, para que los datos sean comparables,
indica que dicha empresa entre 1993 y 1996 transfiri6 en términos netos US $ 1.480 millo-
nes al Estado, siendo que entre 1997 y 2000 las empresas capitalizadas transfirieron al Esta-
do US $ 1.710 millones, es decir, US $ 230 millones més que si los hidrocarburos quedaban
en manos estatales. (A. Mercado, ibidem, 3c).

47. Trillones de pies ctibicos.

48. «Es evidente que esta percepcion colectiva de rechazo a la capitalizacion ha sido aprovecha-
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(Eduardo Scott-Moreno)

Otra es la vision que tiene Eduardo Scott-Moreno, quién en un articu-
lo dividido en dos partes, publicadas por el periddico La Prensa,*® critica la
baja rentabilidad de las empresas capitalizadas, ya que los indicadores de ren-
tabilidad promedio son inferiores a la rentabilidad minima, sefialando que es
un tema que inspiraba muchas sospechas y requiere ajustes importantes.

Continuando, hace un analisis de los dividendos distribuidos al Fondo
de Capitalizacién Colectiva (FCC),50 que es el fondo administrado por las
AFP para el pago del BONOSOL, indicando que en 1997, el primer y tinico
afio (hasta ese momento) en que se pagé el beneficio, las AFP tuvieron que
prestarse mds de US $ 40 millones de la banca privada para poder efectivizar
el pago; afiadiendo, que el FCC a través de cinco afos demostrd ser incapaz
de alcanzar los niveles de rentabilidad necesarios para hacer efectivo el pago
ofrecido.

Scott-Moreno asevera: es necesario precisar que el rendimiento de las
capitalizadas es demasiado dispar, asi resulta del andlisis detallado de la ges-
tién 2000 en la que por ejemplo, la rentabilidad de la Ferroviaria Andina es de
10%, siendo que la del LAB es de -8,29%; ademds, otros aspectos son escan-
dalosos, tal el caso del LAB que nunca aport6 nada al FCC, mientras el 60%
de esos aportes corresponden a ENTEL.

En la parte final del articulo, se refiere a la falta de transparencia en el
proceso, criticando que los directores de las empresas sean nombrados por las
AFP entre gallos y medianoche, y que algunos de ellos detenten esa funcién
hasta en cuatro directorios, esto debido a vinculos politicos que perjudican la
labor fiscalizadora; ademas, critica que Bolivia no ha constituido una bolsa de
valores real, razon por la cual la calidad de informacién deja mucho que de-
sear, dependiendo la mayoria de las superintendencias de la informacion que
las capitalizadas tengan a bien proporcionarles, mientras su capacidad para ir
mads lejos es muy pobre o nula.

da por sus criticos que no han cejado en su empefio de mostrar sus defectos y errores, acre-
centando el sentimiento contrario a la capitalizacion» (A. Mercado, «Capitalizacién y senti-
mientos», p. 3¢).

49. Eduardo Scott-Moreno, «Capitalizacion y rentabilidad. Hora de hacer ajustes», en La Pren-
sa, La Paz, 20 y 21 de noviembre de 2002, p. A-12.

50. «El afio con mayores dividendos fue 1998 con 52 millones de d6lares, mientras que el de ma-
yor rentabilidad fue el afio 1999 con 4,23% sobre la capitalizacion.» Ibidem, p. A-12).
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(Juan Gabriel Pérez Roque)

En la seccién de negocios del peridédico La Prensa, publicacion de 1 de
diciembre de 2002, bajo el titulo de «Débil esquema frend control a las capi-
talizadas», el columnista Juan Gabriel Pérez Roque, sefiala que la baja renta-
bilidad obtenida por la capitalizadas, las irregularidades en su administracién
y los escéndalos surgidos en el LAB, en la petrolera ANDINA y en ENTEL
demuestran, la casi nula labor de los directores designados por las AFP para
representar a los bolivianos y la debilidad del esquema disenado por el presi-
dente Sdnchez de Lozada en su primer gobierno.

Sostiene, que la Ley de Pensiones y sus reglamentos carecen de clari-
dad y tienen muchos vacios, ademds que los contratos adolecen de falencias,
pues restan poder a las minorias bolivianas en los directorios de las socieda-
des anénimas mixtas.5!

Como ejemplo de las irregularidades cometidas en el LAB, sefiala que
en su directorio sélo existen dos directores nombrados por las AFP y cinco de
la capitalizadora, con lo que esta tdltima tiene una aplastante mayoria, y aia-
dirfamos, con ello se viola expresamente la norma.

Otra de las falencias a entender de Pérez Roque, es la cldusula de con-
fidencialidad de los contratos suscritos por los directores bolivianos, por la
cual ninguno de los directores puede dar a conocer lo que pasa en la empre-
sa, contando las AFP solamente con la informacién detallada en las actas de
directorio.

Concluye afirmando, que la Ley de Propiedad y Crédito Pdblico tam-
bién limita la labor fiscalizadora de los directores, pues en su articulo 48 dis-
pone que las AFP deben presentar informacion relativa al cumplimiento de
sus atribuciones —como administradoras y representantes del respectivo Fon-
do de Capitalizacion Colectiva— que no tenga cardcter reservado, de acuerdo
a disposiciones legales y contractuales, con lo que se impide incluso a las AFP
el derecho de recibir informacién confidencial.

51. «[...] los contratos de capitalizacion suscritos con los inversionistas violan el Cédigo de Co-
mercio porque establecen que el Fondo de Capitalizacién Colectiva (FCC) es minoria en to-
dos los directorios, pese a que tiene casi el mismo nimero de acciones que los capitalizado-
res». Juan Gabriel Pérez Roque, «Débil esquema frend control a las capitalizadas», en La
Prensa, La Paz, 1 de diciembre de 2002, pp. 4c-5c.
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(José Luis Roca)

Una critica al andamiaje juridico del proceso de capitalizacion, es la
que realiza el historiador y abogado José Luis Roca,>2 quien sostiene como ar-
gumento central que las empresas capitalizadas no son totalmente privadas ni
sociedades andnimas, como las tipifican las leyes y decretos, sino que son una
clonacién juridica, realizada con el objetivo de disponer de lo més valioso del
patrimonio nacional.

Senala, que el problema de la capitalizacion es fundamentalmente le-
gal, pero que el debate se ha reducido a los técnicos y analistas que discuten
si las empresas han cumplido con sus compromisos de inversion, si han paga-
do los impuestos a que estdn sujetas o si sus operaciones son transparentes o
no, sin analizar los problemas de fondo, que segtin Roca, son el fraude en las
licitaciones y el cardcter antijuridico de los contratos.

Indica que el presunto derecho propietario de los bolivianos, se refie-
re a la propiedad de las acciones que se les transfirieron, es desvirtuado por la
misma Ley, ya que ésta los reduce a meros beneficiarios, colocando en un lim-
bo juridico dichas acciones, puesto que no tienen propietario definido, contra-
viniendo el ordenamiento legal boliviano donde no cabe un patrimonio sin ti-
tular.

Segtin Roca, una gran distorsién se produjo al disponerse que las AFP
intervinieran en el proceso, refiriéndose a la potestad de estas instituciones de
administrar las acciones de los bolivianos, dejando la capitalizacion indebida
e innecesariamente ligada al nuevo sistema de jubilaciones, cuando de acuer-
do a la escritura de constitucion de las AFP, el objeto social tnico de ellas es
administrar fondos de pensiones, que nada tiene que ver con la administracion
de unas sociedades supuestamente anénimas.53

Continuando, sefiala que de acuerdo a lo establecido en la Ley de Pen-
siones, las AFP son administradoras fiduciarias de las acciones de los bolivia-
nos, sin embargo, los certificados de acciones estdn emitidos a nombre de las
AFP como si fueran las propietarias, cuando en el ordenamiento juridico bo-
liviano, para que un fiduciario se comporte como propietario, necesita la au-
torizacién de éste expresada en un contrato y en el endoso del titulo, por lo

52. José Luis Roca, «Propuesta juridica para revisar la capitalizacion», en El juguete rabioso, La
Paz, marzo de 2003, pp. 7-8.

53. «[...] no retinen las condiciones ni de constitucién ni de funcionamiento que el Cédigo de
Comercio exige para las sociedades anénimas y, por tanto, son una categoria sui géneris y
atipica que, para desenvolverse con normalidad, deberfan estar sujetas a un régimen de ‘So-
ciedades Capitalizadas’». Ibidem, pp. 7-8.
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tanto, al no existir ni transferencia ni autorizacién, las AFP aparecen ilegal-
mente como propietarias.

Otro de los aspectos que critica, tiene que ver con los directores de las
sociedades capitalizadas nombrados por las AFP, sefiala que estos no defien-
den los intereses del Estado ni de los ciudadanos porque la fuente de donde
emana su nombramiento es ilegitima y porque sus atribuciones de fiscaliza-
cién estdn fuertemente restringidas o anuladas por los propios contratos sus-
critos con las empresas extranjeras.54

Concluye su andlisis indicando, que el supuesto de que las superinten-
dencias sectoriales estdn facultadas para controlar a las sociedades capitali-
zadas es falso, puesto que por definicidn y por ley, estas entidades se ocupan
de aspectos llamados regulatorios como la fijacién de tarifas, las salvaguardas
para evitar monopolios y la defensa de los consumidores, pero no tienen fa-
cultades de investigacion o coercion en temas relacionados con impuestos o
remesas de utilidades.

(Andrés Soliz Rada)

Una critica similar a la anotada es la que plantea Soliz,55 quien co-
mienza su andlisis sefialando que la falla en el proceso de capitalizacién es la
transparencia y que por esa razon, los directores que representan a los accio-
nistas bolivianos, las autoridades del Poder Ejecutivo y la superintendencias
sectoriales desconocen la administracién de las capitalizadas.

Indica que todos los actos deben ser publicos, principalmente en los
que participa el Estado a nombre de los bolivianos, y que por esa razén el go-
bierno deberia respaldar una Ley de Transparencia Informativa y no vetarla.>®

Anota que otra de las fallas de la capitalizacion estd en la eleccién y
funcién de los directores, los que segtin el analista, fueron nombrados por las
AFP y nunca rindieron informes a nadie de su trabajo, anadiendo que no par-
ticipaban en la toma de decisiones de las empresas, razén por la que plantea
que sea el Congreso quien designe a los directores, con la finalidad de que rin-

54. «Estos contratos contienen una cldusula por medio de la cual los directores de la minoria se
comprometen a respaldar permanentemente con su voto en el directorio todas las decisiones
que adopte la mayoria. Es mds, en algunos casos (por ejemplo TRANSREDES) los directo-
res nombrados por las AFP, otorgaron poder a los directores de las empresas extranjeras pa-
ra que éstos los representaran en todas las reuniones del directorio». Ibidem, pp. 7-8.

55. Andrés Soliz Rada, «Transparencia informativa», en La Ep()ca, LaPaz, 23 de marzo de 2003,
pp- 6-7.

56. Se refiere al veto presidencial efectuado por el presidente Sdnchez de Lozada a la Ley de
Transparencia Informativa aprobada por el Congreso de la gestién 1997-2002. (A. Soliz, ibi-
dem, pp. 6-7).
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dan informes al Parlamento sobre la administraciéon y decisiones de las em-
presas capitalizadas.

Al finalizar su andlisis, Soliz Rada propone la aprobacién de una Ley
especifica para las Capitalizadas, puesto que son sociedades atipicas y no pue-
den funcionar bajo los principios del Cédigo de Comercio, indicando que no
son S.A. porque nunca convocan a asambleas de socios.5’

(Napoleoén Pacheco)

A decir de Napoledn Pacheco,>® la Capitalizacion debe ser entendida
dentro del conjunto de reformas de segunda generacién que se aplicaron en el
pais entre 1993 y 1997, reformas que ampliaron y profundizaron el proceso
iniciado en 1985.

Sefiala que la capitalizacién intenté convertir algunos sectores claves
de la economia boliviana en sectores que motoricen el crecimiento econdémi-
co, teniendo en cuenta que con las medidas aplicadas en 19835, si bien se lo-
gré estabilizar la economia no se consiguieron niveles de crecimiento signifi-
cativos, el pais no alcanzé una base econémica que le pueda dar viabilidad
econdmica.’

De acuerdo a su andlisis, la capitalizacién al ser un instrumento de rea-
lizacién de inversidn extranjera directa y de incentivo a esta inversion, permi-
tié captar un flujo grande de inversién que nunca antes se habia registrado en
la historia econémica de Bolivia, que ademds de generar las bases para el cre-
cimiento econémico, le permitié al pais tener una especie de colchén finan-
ciero para enfrentar la crisis.0

57. «[...] el Estado, a nombre de los bolivianos, participa en las capitalizadas y toda S.A. es pri-
vada, por tanto, se debe aprobar una norma que regule el accionar de estas empresas y sean
administradas velando el interés de los accionistas bolivianos». Ibidem, pp. 6-7.

58. Entrevista al economista Napoleén Pacheco, secretario ejecutivo de la Fundacién Milenio,
La Paz, 27 de julio de 2004.

59. «La capitalizacion intentd construir un niicleo econémico, que le de a Bolivia viabilidad eco-
némica a largo plazo.»

60. «Cuando este flujo de inversién comenzé a llegar a Bolivia el mundo entrd en crisis, en
1997-1998 transcurrié la crisis asidtica que generé un efecto contagio en América Latina,
Brasil, Chile y Uruguay devaluaron por la salida de capitales, el tinico pais que no devalué
en ese momento fue Argentina por el sistema de convertibilidad, esta guerra de devaluacio-
nes deteriord nuestras exportaciones y redujo el precio de las importaciones de los paises ve-
cinos, lo que causo un efecto negativo en la industria nacional; sin embargo, Bolivia no atra-
veso una crisis de las proporciones que atraveso Brasil o la Argentina posteriormente, ya que
todos esos paises debido al impacto de la crisis asidtica terminaron experimentando crisis de
balanza de pagos y un abandono del sistema cambiario, en Bolivia no ocurrié eso porque los
capitales que llegaron en el contexto de la capitalizacion le permitieron al Banco Central
constituir importantes niveles de reservas internacionales.»
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Destaca que a partir de la capitalizacién, las empresas publicas dejaron
de ser una carga para el Tesoro General de la Nacion, «al revisar el compor-
tamiento de las empresas publicas en términos de sus resultados financieros
se comprueba que operaban con déficit recurrentes, y se convirtieron en em-
presas que al tributar comenzaron a aportar al TGN».

Resalta que en un contexto de crisis como en el que estamos vivien-
do, si las empresas importantes no se hubieran capitalizado el peso para el
TGN hubiera sido mayor y probablemente el impacto de la crisis mucho mas
fuerte.

Refiriéndose a lo negativo de la capitalizacion, indica que se cometie-
ron algunos errores en cuanto al disefio del proceso, en algunos casos se hizo
una capitalizacion apresurada como en el caso del LAB; anadiendo, que el
pais antes de capitalizar debi6 haber creado el sistema de regulacién sectorial,
aspecto que le generd a Bolivia una desventaja relativa importante porque el
pais no tenia experiencia previa en regulacion.

Otro error que encuentra, es que nunca se disefi¢ un marco legal espe-
cifico para normar los derechos de los directores que representan nuestros in-
tereses dentro de los directorios de las empresas capitalizadas, surgiendo ac-
tuaciones probablemente ambiguas que pueden calificarse de distinta mane-
ra.6!

Sostiene que se deben mejorar los mecanismos de regulacién y super-
vision, disefiar una Ley de Gobiernos Corporativos que obligue a un mejor de-
sempeio de los directores en las empresas capitalizadas y, en el sector hidro-
carburos, buscar mercados para el gas, porque de nada sirve tener reservas si
no se comercializan.

61. «Hasta el dia de hoy no existe una norma que establezca los derechos y obligaciones de nues-
tros directores en las empresas capitalizadas, encontrdndose en una minoria relativa impor-
tante para la toma de decisiones.»



Capituro III

Otras reformas relacionadas
con la Capitalizacion

1. SISTEMA DE REGULACION SECTORIAL

Las reformas implementadas en Bolivia a partir de 1985, principal-
mente de 1993 a 1997, exigieron una modificacion del papel del Estado a par-
tir de una delimitacion de las funciones que cumplia, separando claramente al
Estado normador, regulador, inversionista y productor.!

Con la antigua visién de la economia estatista, el Estado boliviano
cumplia todas esas funciones, luego de las reformas de la década del noven-
ta, el Estado se dedicé sélo a normar, credndose entidades auténomas que se
encargaron de la regulacidn (superintendencias).

Si bien las leyes y decretos supremos que forman el conjunto de nor-
mas del sistema de regulacion emanan del Poder Legislativo y del Poder Eje-
cutivo, ninguna de esas instancias ejecutan u operativizan esas normas, los re-
presentantes del Estado que actian como operadores dentro del marco regu-
lador son las superintendencias.2

Asf, por Ley No. 1600 de 28 de octubre de 1994 fue creado el Sistema
de Regulacion Sectorial, con el objetivo de regular, controlar y supervisar
aquellas actividades de los sectores de telecomunicaciones, electricidad, hi-
drocarburos, transportes, aguas y las de otros sectores que sean incorporados
al sistema.

El nuevo sistema regulatorio fue creado para la capitalizacion, o a par-
tir de la concepcidn de ella, introduciendo segin anotan Salinas, Lema y Es-
pinoza,? nuevos esquemas competitivos de simulacién de mercados que pro-
mueven una mejor asignacion y mayor eficiencia en el uso de los recursos.

Segtin Marcelo Vaca Guzman, la creacion por parte del Estado de en-
tes reguladores fuertes e independientes, constituyd la columna vertebral de la

1. Luis Fernando Salinas Gamarra, Xavier Fernando Lema Pabén y Lourdes Marcela Espinoza
Viésquez, La capitalizacion cinco aiios después: realidades 'y desafios, p. 20.

2. Alberto Bonadona Cossio, Marco regulador; privatizacion y reforma de pensiones, La Paz,
Ediciones ABC, 1998, pp. 38-39.

3. Luis Fernando Salinas Gamarra, Xavier Fernando Lema Pabén y Lourdes Marcela Espinoza
Viésquez, La capitalizacion cinco aiios después: realidades 'y desafios, p. 20.
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capitalizacién, ya que la transformacién de las empresas del Estado en socie-
dades anénimas a ser administradas por inversionistas privados, requirio re-
forzar la capacidad reguladora del Estado.*

Los entes reguladores, organizados en un sistema de superintendencias
ligadas a una Superintendencia General, tienen por objetivo asegurar que las
actividades bajo su jurisdiccién operen eficientemente, contribuyan al desa-
rrollo de la economia nacional y tiendan a que todos los habitantes de la Re-
publica puedan acceder a los servicios, de manera que, tanto los intereses de
los usuarios, de las empresas y demds entidades reguladas, cualesquiera fue-
ran su forma y lugar de organizacion o constitucion, como los del Estado, go-
cen de la proteccion prevista por Ley en forma efectiva y que la potestad de
regulacion estatal se ejerza estrictamente de acuerdo a la Ley.5

El desarrollo el sistema de regulacion contempld la creacion de la Su-
perintendencia General del SIRESE y de las Superintendencias Sectoriales,
que al constituirse como o6rganos autarquicos, son personas juridicas de dere-
cho piiblico con jurisdiccidn nacional, autonomia de gestion técnica, adminis-
trativa y econdmica.b

La Superintendencia General del SIRESE tiene entre sus principales
funciones: conocer y resolver los recursos jerdrquicos contra resoluciones de
los Superintendentes Sectoriales; fiscalizar y emitir opinién sobre la eficien-
cia y eficacia de la gestion de los Superintendentes Sectoriales; resolver aque-
llos asuntos que sean puestos en su conocimiento por los Superintendentes
Sectoriales; y dirimir los conflictos de competencia entre los Superintenden-
tes Sectoriales.”

Las Superintendencias Sectoriales tienen entre sus principales atribu-
ciones, ademds de las establecidas en las normas sectoriales, las siguientes:
promover en el marco de la Ley, la competencia y la eficiencia en las activi-
dades de los sectores regulados; investigar posibles conductas monopdlicas,
anticompetitivas y discriminatorias en las empresas y entidades que operen en
dichos sectores; otorgar, modificar, renovar y revocar las concesiones, licen-
cias, autorizaciones y registros; vigilar la correcta prestacion de los servicios
por parte de las empresas y entidades bajo su jurisdiccidn reguladora; aprobar

4. M. Vaca Guzmin, «Capitalizacién y sistema de regulacién sectorial en Bolivia: marco regu-
latorio», pp. 171-172.

5. Articulo 1, Ley No. 1600 de 28 de octubre de 1994.

Articulo 2, ibidem.

7. El resto de funciones de la Superintendencia General del SIRESE, estdn detallados en el ar-
ticulo 7 de la Ley No. 1600.

>
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y publicar precios y tarifas de acuerdo a las norma sectoriales; y conocer y re-
solver en primera instancia los recursos de revocatoria.

De lo dicho podemos inferir que el SIRESE cumple las funciones de
arbitro independiente, teniendo como objetivo garantizar un trato justo a los
productores y consumidores dentro de las reglas de una economia de merca-
do, haciendo cumplir las normas legales y asegurando que las empresas que
operen bajo su jurisdiccion operen eficientemente, aplicando correctamente
los precios y tarifas y prestando adecuadamente servicios, con base en crite-
rios de calidad, costos, cobertura de servicio y atencién al consumidor.?

Por otra parte, de acuerdo a Requena,!0 las Superintendencias Secto-
riales deberfan promover la eficiencia en la produccién de bienes y servicios
en los sectores que regulan, velando por el cumplimiento de las obligaciones
contractuales de los socios estratégicos, para lo cual tendrian la potestad de fi-
jar tarifas y procesar las denuncias y reclamos de los usuarios.

Con el paso de los afios, muchas criticas se han vertido sobre el papel
que las superintendencias han desarrollado en el control de las empresas ca-
pitalizadas, llegando a afirmarse que el sistema regulatorio constituyé la par-
te débil del proceso.!!

El economista Alberto Bonadona,!2 critica que después de la capitali-

8. El resto de atribuciones generales de las Superintendencias Sectoriales, estdn detallados en
el articulo 10 de la Ley No. 1600.

9. Larrazabal y De la Barra, citando a Robert Pindyck y Daniel Rubinfeld, sefialan: «La regu-
lacién de mercados no competitivos (monop6élicos) tiene el propdsito de evitar un nivel me-
nor de producto a precios altos, posicion que va en contra del beneficio social. La informa-
cion imperfecta de los mercados y la creencia que el mercado proveera escasa informacion,
motiva al gobierno a intervenir emitiendo regulaciones que defiendan los intereses de los
consumidores. Finalmente, las externalidades negativas provocadas por algunas empresas
que imponen costos no compensados a otros agentes econdmicos, también justifican la acti-
vidad reguladora del gobierno. En la medida que los agentes de regulacién del gobierno cum-
plan eficientemente su labor, mayores son las posibilidades de obtener precios que en algin
sentido son ‘competitivos’ o ‘justos’ llamados, tasas de retorno de regulacion» (E. Larraza-
bal y V. H. de la Barra, Capitalizacion y pensiones..., p. 101).

10. M. Requena, La experiencia de privatizacion y capitalizacion en Bolivia, p. 42.
Corroborando esta posicion, Salinas, Lema y Espinoza sefialan: «... ahora el regulador de-
sempefia un papel importante en la economia. Controla y fiscaliza a las empresas para que
cumplan con una correcta aplicacién de precios y tarifas, la prestacion del servicio a una ca-
lidad conveniente y un costo minimo, la ampliacién de su cobertura y la atencion adecuada al
consumidor».

11. «Es imposible que las empresas capitalizadas tengan solamente un tres por ciento de renta-
bilidad. Ese es un nivel demasiado bajo, que solamente se explica por las deficientes labores
de control y de supervisién que ejercen la superintendencias sobre las empresas.» Editorial
del semanario La Epoca, La Paz, 17 de noviembre de 2002, p. A-4.

12. Alberto Bonadona Cossio, «Hay que fortalecer el marco regulador», en La Epoca, La Paz,
23 de marzo de 2003, p. 6.
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zacion ninguin gobierno le haya dado la debida importancia al marco regula-
dor, sefialando que es necesario fortalecer el mismo y a las superintendencias.

Sefala, que en otros paises donde se llevaron adelante procesos de pri-
vatizacion, primero trabajaron sus marcos reguladores y que en Bolivia am-
bos aspectos se desarrollaron paralelamente, siendo por eso necesario revisar
y fortalecer dicha normativa.

Critica ademads, que en el segundo gobierno de Sdnchez de Lozada se
haya designado un Delegado Presidencial para Revisar la Capitalizacion,
puesto que los entes reguladores deberian ser los encargados de revisar el
cumplimiento de los contratos y los estados financieros, sugiriendo que dicho
trabajo esté normado por una Ley especifica.l?

Como se observa, la implementacién del Sistema de Regulacién Sec-
torial, no solamente es una reforma que se aplicé paralelamente al proceso de
capitalizacion, sino que es una medida estrechamente relacionada, puesto que
si bien un sistema regulatorio, sea que se desarrolle a través de superintenden-
cias o de otras entidades, es absolutamente necesario en una economia moder-
na, éste sin la capitalizacién habria demorado mucho tiempo en ser implemen-
tado.

2. REFORMA DE PENSIONES

En el tratamiento de esta reforma haremos especial énfasis, no solo
porque mantiene una estrecha relacion con el proceso de capitalizacion, sino
también porque esta reforma se hizo a través de la privatizacién de la admi-
nistracion del sistema de pensiones.

Siguiendo a Stiglitz, podemos sefialar que la seguridad social a largo
plazo es un instrumento para brindar proteccién econémica en la vejez, y en-
frentar las contingencias de invalidez y sobrevivencia a través de las funcio-
nes de ahorro, redistribucion y seguridad.!4

De acuerdo al documento Envejecimiento sin Crisis,!5 el cumplimien-
to de las funciones sefialadas puede darse por sistemas de pensiones de pilar
Unico o de pilares miltiples. Siendo el primero, aquel en el que el Estado asu-
me las tres funciones y el segundo, en el que el Estado se hace cargo sélo de
la funcidn de redistribucién, quedando las funciones de ahorro y seguridad a
cargo de la administracién privada.

13. Ibidem, p. 6.
14. Joseph E. Stiglitz, Economics of thePublic Sector, s.1., WW Norton, 1988, pp. 330-334.
15. Banco Mundial, Envejecimiento sin crisis, Washington D.C., s.e., 1994.
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La seguridad social en Bolivia tenfa su base en el sistema de la solida-
ridad intergeneracional, un sistema de pilar dnico, en el que los trabajadores
activos colaboraban con sus aportes al mantenimiento de los jubilados, como
estos colaboraron antes para los jubilados de su tiempo.

Lamentablemente este sistema, tan noble como principio, sirvié para
que los administradores de turno manejen inescrupulosamente los recursos de
la seguridad social. Malversaciones de fondos, desvios de recursos, enrique-
cimientos ilegitimos, fueron la ténica del sistema de pensiones boliviano.

A mads de lo dicho, lo que propicié el cambio de sistema de seguridad
social fue el cada vez mayor nimero de beneficiarios acumulado y el menor
nimero de aportantes,!¢ hecho que, segtin las proyecciones, en 25 afios gene-
raria un déficit de alrededor de US $ 220 millones,!7 dificil de cubrir por el
tamaiio de la economia boliviana.

Este estado de cosas, condujo a reformar el sistema de seguridad so-
cial. Basandose en el sistema chileno, las autoridades introdujeron un sistema
en el que la administracién de los regimenes de la seguridad social a corto y
largo plazo fueron privatizados, a través de un proceso de licitacién publica
internacional.

Esta reforma se implementé a partir de la publicacién de la Ley No.
1732 de 29 de noviembre de 1996, Ley de Seguridad Social, la que en su ar-
ticulo 1 dispone que tiene por objetivo asegurar la continuidad de los medios
de subsistencia del capital humano, mediante el seguro social obligatorio de
largo plazo y disponer el destino y administracion de los recursos que benefi-
cian a los ciudadanos bolivianos de conformidad a la Ley de Capitalizacién.!8

El antiguo sistema de la solidaridad intergeneracional, fue sustituido
por el de aportes personales o sistema individual, consistente en que cada

16. «En todo el mundo los sistemas que se emplean para dar seguridad social de largo plazo ba-
jo la modalidad del sistema de reparto y de pilar tnico, se encuentran en una situacion cada
vez mads critica. Esta situacion se explica por la rdpida transicion demogréfica hacia una es-
tructura en la que la proporcién de los ciudadanos mayores a 60 afios respecto a la poblacion
total estd aumentando aceleradamente, debido al aumento de la esperanza de vida y la dismi-
nucion de las tasas de mortalidad y natalidad» (E. Larrazdbal y V. H. de la Barra, Capitali-
zacion y pensiones..., p. 103).

17. «El sistema de pensiones boliviano vigente se caracteriza por ser un sistema de reparto. Ac-
tualmente se encuentra en crisis y para poder cubrir sus obligaciones, el sistema recibe cada
afio aproximadamente US $ 22 millones del TGN. Adicionalmente, se estima que en 25 afios
su déficit anual llegard a US $ 220 millones si es que no se realiza una reforma radical» (M.
Requena, La experiencia de privatizacion y capitalizacion en Bolivia, p. 39).

18. De acuerdo a Alberto Bonadona, con la promulgacion de la Ley de Pensiones se integraron
dos procesos que se iniciaron de manera independiente: i) la Transformacion del régimen de
largo plazo de la seguridad social y ii) la capitalizacion de las empresas publicas. (A. Bona-
dona, Marco regulador, privatizacion y reforma de pensiones, p. 71).
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aportante tiene un Fondo de Capitalizacién Individual donde se depositan tan-
to los aportes individuales como los patronales, como si se tratara de una
cuenta bancaria, pudiendo el aportante llevar un registro de lo que tiene en su
cuenta.

La administracion de estos fondos fue transferida a dos Administrado-
ras de Fondos de Pensiones privadas.!® Uno de los requisitos exigidos a estas
empresas fue el tener como patrimonio minimo un millén de DEG (Derechos
Especiales de Giro).

De acuerdo a lo dispuesto en el articulo 27 de la Ley de Pensiones, las
AFP estan a cargo de administrar y otorgar las prestaciones de jubilacién, in-
validez, muerte, gastos funerarios y riesgos profesionales del seguro social
obligatorio de largo plazo, ademds de administrar los beneficios de la capita-
lizacion.

Las prestaciones de invalidez y muerte, causadas por riesgo comin o
riesgo profesional, son cubiertas por entidades aseguradoras seleccionadas en
un proceso de licitacion publica realizado por la AFP, bajo la supervision de
la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros, para la prestacién de es-
tos servicios.

Lo destacable del nuevo sistema, es la democratizacion de la seguridad
social, antes solo tenfan acceso a ésta los empleados publicos o privados de-
pendientes de una empresa o institucion, ahora el sistema de jubilaciones in-
cluye a los trabajadores independientes, es decir, los que ejercen una profe-
sién u oficio libremente.

Como ya sefialamos, la vinculacion de esta reforma con el proceso de
capitalizacion es evidente si se tiene en cuenta que a consecuencia del dltimo,
las acciones que pasan a ser del pueblo boliviano son entregadas en fideico-
miso a las AFP, integrando lo que se llama el Fondo de Capitalizacién Colec-
tiva, cuyo rendimiento debe servir para el pago del BONOSOL y su exceden-
te para la distribucién en las cuentas del Fondo de Capitalizacioén Individual.

La funcion de redistribucion, a la que se hacia referencia al hablar de
los sistemas de seguridad social de pilar multiple, que queda a cargo del Es-
tado, en el nuevo sistema de seguridad social depende del rendimiento que ob-
tengan las AFP’s administrando las acciones del pueblo boliviano en las em-
presas capitalizadas.

En cuanto al nuevo sistema de pensiones, la critica mds severa que se
le realiza es acerca del impacto que tuvo, y sigue teniendo, en las finanzas pu-
blicas, siendo una de las causales significativas de la actual crisis.20

19. AFP Previsién del Banco Bilbao Vizcaya y AFP Futuro de Bolivia.
20. «En el afio 2002, el déficit fiscal imputable a esta medida borded los 500 millones de ddlares.
Para ilustrar la importancia de esta cifra, vale la pena recordar que la inversion publica alcan-



La capitalizacién boliviana (1994-2005) 55

Siguiendo a Rolando Morales, tenemos que el problema de la reforma
de pensiones es que el déficit que provoca serd recurrente hasta que el dltimo
de los jubilados en el anterior sistema fallezca. Segtin Morales, de aqui a 10
afios, el déficit atin serd mayor a 200 millones de ddlares 2!

za unos 600 millones de délares y la privada 300 millones de d6lares.» Rolando Morales, «La
herencia de la reforma de pensiones», en La Razon, La Paz, 22 de julio de 2003, p. 4.

Esta posicién también es sostenida por el economista Pablo Ramos, quien sefiala que «Las
reformas de mayor costo fiscal fueron la capitalizacién y la reforma de pensiones. Segtin da-
tos oficiales, entre 1997 y 2000, estas dos reformas representaron un costo fiscal de US $
1.145 millones, elevandose de 2% sobre el PIB en 1997 a 3,8 en 2000. En el afio 2002 dicho
costo llegd al 4,9%». Pablo Ramos Sdnchez, «Es imperativo revisar la privatizacion-capita-
lizacién», en La Razon, La Paz, 23 de febrero de 2003, p. A-15.

21. R. Morales, «La herencia de la reforma de pensiones», p. 4.






CapiTuLO IV

Efectos de la Capitalizacion en el Derecho
y la Economia bolivianos

1. EN EL DERECHO

Se puede sefialar que el derecho boliviano sirvié de instrumento para
operativizar uno de los mds grandes cambios que vivié la economia bolivia-
na en la segunda mitad del siglo XX.

Sin embargo el Derecho, como el conjunto de normas que regulan las
relaciones que operan en una sociedad, tuvo que trasformarse o adecuarse al
cambio que operaba en las relaciones econémicas de la sociedad boliviana,
que tuvieron siempre como actor principal al Estado y que a partir de la Ley
de Capitalizacion, tendrian como el nuevo sujeto principal de la relacién al
sector privado.

Estas nuevas formas de relacién, o de relacionarse, precisaban ser nor-
madas y reguladas, he ahi el nacimiento del Derecho del Sistema de Regula-
cion Sectorial que, como ya dijimos en la introduccién a este trabajo, en Bo-
livia se ha denominado Derecho Regulatorio, vinculado estrechamente a la
normativa de competencia y de defensa del consumidor.

Asi, consideramos que la Capitalizacién tuvo los siguientes efectos en
el Derecho Boliviano: primero, generacién de conflictos a partir de la inter-
pretacion de la Ley de Capitalizacién; segundo, influencia en el marco nor-
mativo de cada uno de los sectores a capitalizarse; tercero, introduccion del
Derecho Regulatorio en el régimen juridico boliviano; y cuarto, su vincula-
cion con el cambio en el sistema de seguridad social boliviano, fundamental-
mente a través del BONOSOL.

Estos efectos tienen que ver: el primero, con la determinacién de la
constitucionalidad o no de las disposiciones de la Ley de Capitalizacion; el se-
gundo, con la modificacién y actualizacion de varias leyes que normaban di-
ferentes sectores de la economia nacional; el tercero, con la creaciéon de un
sistema normativo para la regulacién del mercado y las relaciones que en €l
operan; y el cuarto, con la potestad de las AFP para administrar las acciones
del pueblo boliviano en las empresas capitalizadas y nombrar directores en
cada una de ellas, como ya se vio en los capitulos II y III del presente traba-
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jo, y con el componente distributivo del proceso de capitalizacién que anali-
zaremos ahora.

Antes de ingresar al tratamiento de los efectos detallados, habremos de
referirnos brevemente a la naturaleza juridica de la capitalizacion, remitién-
donos por analogia a la naturaleza juridica de la privatizacion, puesto que es
un instituto mucho mds estudiado y porque en el fondo la capitalizacién no es
sino una forma de privatizacion.

Asi, vemos que la privatizacién puede presentarse de muchas formas,
entre ellas: transfiriendo total o parcialmente los activos, transfiriendo total o
parcialmente el capital accionario, o transfiriendo el ejercicio de la adminis-
tracion, que puede darse con una participacidon mayoritaria o minoritaria en el
capital accionario, o sin ella.

De ahi que las formas juridicas con las que opera la transferencia, tam-
bién puedan ser varias —venta, cesidn, asociacion, etc.—, pero siempre a través
de un contrato, de lo cual en principio inferimos que la privatizacién o capi-
talizacién tienen una naturaleza juridica contractual.

A partir de lo dicho, deberiamos determinar si existen diferencias en-
tre los contratos con los que se realiza una privatizacion y los contratos con
los que se operd la capitalizacién boliviana.

Segtin sefiala Rodriguez Chirrillo,! el contrato de privatizacion parece
un tipico contrato privado de la administracion, siendo las formas en que se
materializa —venta, asociacién, cesion, etc.— contratos a los que tradicional-
mente se les aplica el régimen juridico privado. Pero por otro lado, continda,
existen ciertos casos en los que el contrato de privatizacion se trata de un con-
trato administrativo, por ejemplo: cuando el interés publico se incorpora a la
causa del contrato,? alcanzando la finalidad publica no solamente al intercam-
bio de prestaciones, sino fines de orden colectivo, como justicia distributiva,
saneamiento del déficit piblico; o cuando el objeto del contrato,? estd vincu-
lado a la prestacién de un servicio publico, teniendo ademads este supuesto una
doble via contractual, la transferencia de la empresa y la concesién adminis-
trativa para la prestacion del servicio publico. En estos dos casos, de acuerdo

1. Eduardo Rodriguez Chirillo, Aspectos juridicos de la privatizacion de la empresa piiblica es-
paiiola, pp. 17-41.

2. De acuerdo a la Enciclopedia Juridica OMEBA, la causa tiene tres acepciones diferentes:
causa eficiente, en el sentido de fuente de la cual nace o se origina la obligacion, es decir, el
contrato; causa motivo, el mévil determinante de la voluntad del individuo que lo lleva a con-
tratar; causa fin, el propésito que se persigue al contratar o realizar un acto juridico. «Causa
de las obligaciones», en Enciclopedia Juridica OMEBA, vol. 11, 1975, p. 880.

3. Elobjeto de las obligaciones es la prestacion. Esta tiene, a su vez, un objeto o contenido que
es una cosa, un hecho, o un derecho. La prestacion puede consistir en un dar, un hacer o un
no hacer. «Objeto de las obligaciones», en Enciclopedia Juridica OMEBA, vol. XX, 1975, p.
660.
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a lo expuesto, estarifamos frente a contratos administrativos, uno en el que
existen fines superiores que requieren de especial proteccidn y otro en el que
la vinculacién con la concesion, que es un contrato administrativo, es eviden-
temente determinante.

En la capitalizacion de las empresas estatales bolivianas, se suscribie-
ron dos tipos de contratos para cada empresa, uno de suscripcion de acciones
y otro de administracion.

El primero tiene por objeto la emisién de acciones (Acciones Serie
«B») por la sociedad de economia mixta, constituida previamente, la suscrip-
cién de las acciones (Acciones Serie «B») por el inversionista, el pago del
monto de suscripcion y su inversion de acuerdo al compromiso de inversion.
Las partes en estos contratos son la sociedad de economia mixta, el suscrip-
tor (y los otros titulares de la participacion comprometida), el Estado y el fi-
duciario, que recibird las acciones (Aciones Serie «A») de propiedad del Es-
tado.

El segundo tiene por objeto la administracién de la sociedad de econo-
mia mixta, luego transformada en sociedad anénima. Las partes son, la socie-
dad de economia mixta, el suscriptor que actia como administrador, el Esta-
do y el fiduciario.

A partir de lo sefialado, si bien la capitalizacién es una forma de priva-
tizacién, observamos que los instrumentos juridicos (contratos) a través de los
cuales se aplican, uno y otro proceso, son distintos. Por ejemplo, el contrato
de suscripcién de acciones incorpora ciertas particularidades, como son la
emisiéon de acciones y su suscripcidén en un mismo acto o la transferencia de
acciones del Estado al fiduciario, que lo diferencian de un mero contrato de
venta, cesién o asociacion; o por otro lado, tenemos que en la capitalizacién
se suscribe un contrato de administracion de la empresa el cual no es suscrito
en la privatizacién tradicional, pues en ésta se transfiere la totalidad de la em-
presa.

Por lo expuesto, podemos sefialar que la capitalizacidn, si bien tiene
una naturaleza juridica contractual, ésta es distinta a la de la privatizacion.

Conflictos Emergentes de la Interpretacion de la Ley
(Respecto a la enajenacion de empresas)

En general, la contradiccion constitucional imputada a la Ley de Capi-
talizacidn, radica en la autorizacion que da al Poder Ejecutivo para proceder
a la capitalizacién de las empresas via decreto supremo. La capitalizacion su-
ponia proceder a la transferencia del 50% de las acciones de las empresas, lo
cual implicaba la enajenacién de bienes ptblicos, hecho que requeria de au-
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torizacién expresa del Poder Legislativo, es decir, segtin los criticos de la me-
dida, hubiera sido necesario dictar una Ley autorizando la capitalizacién de
cada una de las empresas.

El articulo 57 de la Constitucion Politica del Estado, al describir las
atribuciones del Poder Legislativo, sefiala como Atribucién 7a.: «Autorizar la
enajenacion de bienes nacionales, departamentales, municipales, universita-
rios y de todos los que sean de dominio puiblico».

Como se puede apreciar, es una atribucion general que si bien no deta-
lla especificamente a las empresas del Estado, si las contempla puesto que se
supone eran bienes nacionales.

Abhora bien, qué es lo que dispone la Ley de Capitalizacion, en su arti-
culo 1 autoriza al Poder Ejecutivo aportar los activos y/o derechos de las em-
presas publicas, para la constitucién de sociedades de economia mixta y, en
su articulo 3, expresa que el Poder Ejecutivo dispondrd mediante decreto su-
premo la capitalizacién de cada una de dichas sociedades de economia mixta.

El hecho de realizar la adjudicacion mediante decreto supremo, gene-
r6 muchas criticas en el entendido que tratindose de enajenar bienes del Es-
tado, es necesario contar con autorizacion congresal. El gobierno sostenia que
esa autorizacidn ya estaba contenida en la Ley de Capitalizacion, mientras por
otra parte se indicaba que ése s6lo fue un paso inicial, precisdndose dicha au-
torizacion expresa para cada una de las adjudicaciones asi como para la trans-
ferencia a los ciudadanos 4

Las sociedades de economia mixta (SAM), como ya se dijo, en el De-
recho Boliviano son consideradas personas juridicas de derecho privado, que
rigen su accionar bajo la misma normativa que regula a las sociedades anéni-
mas, de ahi que la emision y transferencia de sus acciones ya no hubiera re-
querido de autorizacién expresa del Congreso.

Independientemente de lo dicho, consideramos que el articulo 3 de la
Ley de Capitalizacion otorga implicitamente la autorizacién al Poder Ejecuti-
vo, para proceder a la capitalizacion de las empresas ya transformadas en so-
ciedades de economia mixta.

Por otra parte, tenemos que el proceder de la manera en que se lo hizo
fue la dnica forma de llevar adelante la capitalizacién, puesto que lograr con-
senso en el Parlamento para la aprobacion de leyes especificas para la capita-

4. «Como para enajenar bienes de dominio publico se exige autorizacién del legislativo, uno
puede interpretar que la Ley de Capitalizacion lo que ha hecho es lograr la autorizacién del
parlamento nacional conforme a la Constitucién pero para legalizar s6lo el primer paso ena-
jenador: ese que transforma las empresas estatales en ‘nuevas sociedades de economia mix-
ta’. Pero el procedimiento es a nuestro juicio inviable si el paso de las ‘nuevas sociedades de
economia mixta’ a las nuevas sociedades ya capitalizadas, se pretende hacer sin una autori-
zacion también por ley.» (F. Barrios, La privatizacion en Bolivia, p. 20).
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lizacién de cada una de las empresas, hubiera sido politicamente dificil y has-
ta quizd inviable.

(Respecto a la actividad monopdlica)

Otra contradiccidn, respecto al texto constitucional, que se endilgé a la
Ley de Capitalizacidn, es la referida a la promocién de la actividad monop6-
lica, la acumulacion de poder econdmico en manos privadas y la concesion de
servicios publicos.

En principio veamos que dispone el articulo 134 de la Constitucién Po-
litica del Estado: «No se permitird la acumulacién privada de poder econdémi-
co en grado tal que ponga en peligro la independencia econémica del Estado.
No se reconoce ninguna forma de monopolio privado. Las concesiones de ser-
vicios publicos, cuando excepcionalmente se hagan, no podrdn ser otorgadas
por un periodo mayor de cuarenta aflos».

El primer aspecto al que se refiere la disposicidn constitucional es al-
g0, a nuestro parecer, muy subjetivo y por lo tanto dificil de determinar, pues-
to que para unos la capitalizacion fue beneficiosa para la economia boliviana,
en tanto que para otros fue negativa, es asi que determinar juridicamente si se
puso en peligro la independencia econémica del pais es muy dificil.

En cuanto al segundo aspecto, «[...] no se reconoce ninguna forma de
monopolio privado», debemos analizar que empresas capitalizadas se consti-
tuyeron en monopdlicas, asi tenemos que Yacimientos Petroliferos Fiscales
Bolivianos, que operaba un monopolio, fue dividida en tres empresas, dos que
participarian en el drea de exploracion y explotacién y una en el drea de trans-
porte; ademds, a partir de lo establecido en la Ley de Hidrocarburos, no eran
las tdnicas empresas que podian participar en el mercado.

En el sector de electricidad, sucedié algo parecido, la empresa que
operaba un monopolio en la generacién eléctrica, fue dividida en tres unida-
des, las tres empresas capitalizadas, promoviendo asi que surja un mercado
competitivo.

El caso de ENTEL fue distinto, puesto que solamente en lo que hace
al servicio de larga distancia nacional e internacional, se establecié un privi-
legio de exclusividad durante seis afios, al cabo de los cuales se abri6 el mer-
cado; los servicios de telefonia movil y telefonia local, asi como otros servi-
cios, pueden ser prestados en un régimen de libre competencia a partir de la
publicacion de la Ley de Telecomunicaciones No. 1632.

En el sector de transporte, la Empresa Nacional de Ferrocarriles que
también se constituia en un agente monopdlico, fue dividida en dos empresas
capitalizadas, una para operar el ramal ferroviario oriental y la otra el occiden-
tal; en este mercado, debido a sus caracteristicas, necesariamente se constitu-
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yen monopolios naturales. El caso del Lloyd Aéreo Boliviano, no es objeto de
andlisis, pues antes y después de la capitalizacion operaban en el mercado
otras lineas aéreas.

En lo que hace al tercer aspecto, el de las concesiones de servicios pu-
blicos, en primer lugar debemos aclarar que la capitalizacién no implica ne-
cesariamente un contrato de concesion, es decir, no contempla una concesion
para la prestacion de determinado servicio durante cierto tiempo, sino mas
bien, la capitalizacion hace a la transformacién de la estructura de las empre-
sas publicas que son transferidas al sector privado.

Partiendo de lo dicho, observamos que las tinicas empresas capitaliza-
das que operan en sectores en los que se prestan servicios publicos, son GUA-
RACACHI, VALLE HERMOSO, CORANI y ENTEL,; las tres primeras al ser
empresas de generacion eléctrica, de acuerdo a lo establecido en los articulos
22y 23 de la Ley de Electricidad, no prestan un servicio publico, por ende no
obtienen una concesion sino una licencia;’ la cuarta por su parte se encuentra
regulada por la Ley de Telecomunicaciones, que en su articulo 13 dispone que
las concesiones tendran el plazo maximo de 40 afios,® en plena concordancia
con el texto constitucional.

(Respecto a los servicios puiblicos)

Lo establecido por el articulo 10 de la Ley de Capitalizacion, en senti-
do que los servicios publicos corresponden a la jurisdiccion nacional y serdn
normados por disposiciones sectoriales, excluyéndolos del alcance de la Ley
Orgénica de Municipalidades vigente en ese tiempo, generd otra controversia
respecto a la constitucionalidad de la norma.

Veamos que dispuso el articulo 10 de la Ley No. 1544:

Los servicios publicos de comunicaciones, energia eléctrica, hidrocarburos
y transporte, corresponden a la jurisdiccidn nacional y serdn normados por le-
yes sectoriales especificas.

Los servicios ptiblicos mencionados en el pédrrafo anterior quedan exclui-
dos del alcance de los articulos 9, numeral 4), 72 y 73 de la Ley Orgénica de
Municipalidades de 10 de enero de 1985 y serdn regulados por un ente cuya
creacion, funcionamiento y atribuciones, se establecerdn por Ley.

La prestacion de estos servicios publicos en jurisdicciones municipales se-
rd compatibilizada y coordinada con las normas de desarrollo urbano emitidas
por los gobiernos municipales respectivos.

5. Ley No. 1604 de 21 de diciembre de 1994.
6. Ley No. 1632 de 5 de julio de 1995.
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Lo que establecia la Ley Orgénica de Municipalidades, era que la com-
petencia municipal comprendia los servicios publicos y su reglamentacion,
afladiendo que la prestacién de servicios publicos de competencia municipal,
que no se realice de forma directa, se efectuaria mediante concesion;’ sin em-
bargo, en ninguno de sus articulos sefialaba cuales eran los servicios ptiblicos
de competencia municipal.

Como vemos, la Ley de Capitalizacion excluye los servicios publicos
de comunicaciones, energia eléctrica, hidrocarburos y transporte del dmbito
de aplicacién de la Ley Organica de Municipalidades, Ley que por lo demds
no establecia claramente cuales de esos servicios publicos eran de competen-
cia municipal. Entendemos que esta medida obedeci6 a la necesidad de regu-
lar a nivel nacional la prestacion de ciertos servicios publicos, los cuales no
podian quedar sujetos a diferentes regimenes regulatorios en cada municipio
del mismo pais.

Fernando Kieffer, respecto a este articulo de la Ley de Capitalizacion,
seflala que llega a ser manifiestamente inconstitucional, por el desconoci-
miento de la autonomia de los gobiernos locales establecida en el articulo 200
de la Constitucion; sin embargo, hay que recordar que el articulo 205 de la
misma Constitucion establece que la Ley determinard la organizacién y atri-
buciones del Gobierno Municipal, por lo tanto al ser una Ley (Ley de Capita-
lizacién) la que modifica lo dispuesto por otra Ley (Ley Orgénica de Munici-
palidades) no existiria inconstitucionalidad.

En este acdpite, debemos aclarar que en Bolivia las leyes orgdnicas no
gozan de una jerarquia superior a las leyes comunes, como acontece en el
Ecuador por ejemplo,3 por ello es factible que una ley derogue o abrogue una
ley orgdnica.?

(Respecto a los hidrocarburos)

Otro conflicto que se generd, fue el que tenia que ver con la supuesta
inconstitucionalidad del texto de la Ley de Capitalizacién en materia de hidro-
carburos, que en realidad tiene que ver con los textos de las normas del sec-

7. Numeral 4 del articulo 9 y articulo 72 de la Ley Orgédnica de Municipalidades, Ley de 10 de
enero de 1985.

8. El articulo 143 de la Constitucién Politica del Ecuador, sefiala que una ley ordinaria no po-
drd modificar una ley orgédnica ni prevalecer sobre ella, ni siquiera a titulo de ley especial.

9. Al respecto, Rafael Oyarte Martinez, sostiene que segtn el Principio de Competencia «...la
ley orgdnica es una ley, como cualquier precepto legal, y su primacia no se obtiene por otor-
garle a aquella el cardcter de supralegal, que en este caso no lo tiene, sino por la competen-
cia exclusiva respecto de las materias que la Carta Fundamental sefiala». Rafael Oyarte Mar-
tinez, Las leyes orgdnicas, Quito, s.e., s.f., p. 23.
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tor hidrocarburos que derivaron de la capitalizacion. Al respecto, veamos que
dispuso el articulo 11 de la Ley No. 1544:

Los recursos hidrocarburiferos quedan sujetos al articulo 139 de la Cons-
titucién Politica del Estado, toda vez que los mismos se constituyen de domi-
nio del Estado y son inalienables e imprescriptibles.

El articulo 139 de la Constitucidn Politica del Estado senala:

Los yacimientos de hidrocarburos, cualquiera que sea el estado en que se
encuentren o la forma en que se presenten, son del dominio directo, inaliena-
ble e imprescriptible del Estado. Ninguna concesién o contrato podrd conferir
la propiedad de los yacimientos de hidrocarburos. La exploracion, explotacion,
comercializacién y transporte de los hidrocarburos y sus derivados, correspon-
den al Estado. Este derecho lo ejercerd mediante entidades autdrquicas, o a tra-
vés de concesiones y contratos por tiempo limitado, a sociedades mixtas de
operacion conjunta o a personas privadas, conforme a ley.

Las disposiciones anotadas, ademds se vinculan directamente con lo
que normaria después la Ley No. 1689 de 30 de abril de 1996, nueva Ley de
Hidrocarburos elaborada a partir de la capitalizacion, que en su articulo 1 es-
tablece: «...los yacimientos de hidrocarburos, cualquiera sea el estado en que
se encuentren o la forma en que se presenten, son del dominio directo, inalie-
nable e imprescriptible del Estado».

De lo anotado hasta aqui, observamos que la Ley de Capitalizacién
guarda la debida correlacion con el texto constitucional, concordancia que
también se observa en lo dispuesto por el articulo 1 de la Ley de Hidrocarbu-
ros. Pese a ello, a partir de lo dispuesto en el articulo 44 de la Ley de Hidro-
carburos, cuando sefiala que «la refinacion e industrializacién de hidrocarbu-
ros, asi como la comercializacién de sus productos, es libre y podra ser reali-
zada por cualquier persona individual o colectiva, nacional o extranjera...»,
varios analistas interpretaron que se estaba vulnerando el texto constitucional.

Por ejemplo, segtin Villegas!® se vulnerd el precepto del articulo 139
de la Constitucién, ya que lo dicho en el citado articulo 44 de la Ley de Hi-
drocarburos constituye «...un artificio legal que concede una prerrogativa al
sector privado en materia de produccién, comercializacién y transporte, en
términos que la produccion de liquidos y de gas es de propiedad de las empre-
sas transnacionales y también las fases de transporte y comercializacién».

10. Carlos Villegas Quiroga, Privatizacion de la industria petrolera en Bolivia,La Paz, CIDES-
UMSA, 2002, p. 33.
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Consideramos que esta interpretacion resulta arbitraria, puesto que si
bien el articulo 44 de la Ley Hidrocarburos declara la libertad en la ejecucion
de las actividades de refinacién, industrializacion y comercializacion, activi-
dades que de acuerdo al articulo 139 de la Constitucién corresponden al Es-
tado, es también cierto que el precepto constitucional sefiala que el Estado
puede ejercer ese derecho a través de privados conforme a Ley, siendo una
Ley la que otorga dicha prerrogativa; ademds, debemos recalcar que la dispo-
sicién de la Ley de Hidrocarburos, no hace referencia a las actividades de pro-
duccién ni transporte, menos atin menciona el tema de la propiedad de los hi-
drocarburos.

Otra disposicién normativa del sector hidrocarburos, que podemos
considerar vinculada a la capitalizacion, la cual fue recurrida por supuesta in-
constitucionalidad, fue el Decreto Supremo No. 24806 de 4 de agosto de
1997,11 que aprobaba en Anexo el Modelo de Contrato de Riesgo Comparti-
do, cuya Cldausula Tercera (Objeto) facultaba a las empresas a realizar activi-
dades de exploracion, explotacion y comercializacién de hidrocarburos en el
area del contrato, otorgando el derecho de propiedad de la produccion que ob-
tengan en boca de pozo y la posibilidad de disponer de ésta; sin embargo,
cuando fue impugnado a través de un recurso directo de inconstitucionalidad
el afo 2003, alegando que vulneraba el articulo 139 de la CPE, el Tribunal
Constitucional de Bolivia se pronuncié declarando su constitucionalidad,!2
fundamentando que al referirse a la produccion que se obtenga en boca de po-
zo «se refiere a la actividad desarrollada en la transformacion del yacimiento
a través de medios o procedimientos técnicos o industriales, de manera que la
titularidad sobre la produccién no compromete al yacimiento mismo ni signi-
fica habérselo enajenado pues no hay transferencia alguna del dominio que
tiene el Estado sobre dicho yacimiento».

Como se observa, en lo que hace a la propiedad de los hidrocarburos,
ni la Ley de Capitalizacién ni la de Hidrocarburos, norma elaborada a partir
de la concepcidn del proceso de capitalizacion, contienen disposicidon alguna
que pueda tildarse de inconstitucional.

Modificacion de Leyes Sectoriales

Como consecuencia del proceso de capitalizacion, en Bolivia se dicta-
ron varias leyes que modificaron la normativa que regulaba los sectores que

11. Este Decreto Supremo fue abrogado por el Decreto Supremo No. 27342 de noviembre de
2003.

12. Sentencia Constitucional 114/2003 de 5 de diciembre de 2003 (www.tribunalconstitucio-
nal.gov.bo).
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fueron capitalizados. Es asi, que se elaboraron nuevas leyes para los sectores
de hidrocarburos, telecomunicaciones y electricidad; ademds, de las ya cita-
das leyes de Seguridad Social y del Sistema de Regulacién Sectorial.

Ley de Electricidad

La primera ley sectorial en ser elaborada, después de la publicacién de
la Ley de Capitalizacion, fue la Ley de Electricidad,!3 instrumento que al es-
tablecer su alcance sefiala que norma las actividades de la industria eléctrica
y establece los principios para la fijacién de precios y tarifas de electricidad
en el territorio nacional, quedando sometidas a su dmbito de aplicacién, todas
las personas individuales y colectivas dedicadas a la industria eléctrica.

Dentro de su estructura, contempld aspectos como: la estructura del
sector eléctrico, estableciendo que estd integrado por el Sistema Interconecta-
do Nacional y los Sistemas Aislados, disponiendo que las empresas del Siste-
ma Interconectado Nacional deberdn estar desagregadas en empresas de ge-
neracién, transmision y distribucién, dedicadas a una sola de estas activida-
des; el sistema de concesiones, licencias y servidumbres; la regulacién de pre-
cios y tarifas, definiendo cuales son los precios sujetos a regulacién. Estos y
otros aspectos, fueron desarrollados a través de seis reglamentos!4 que com-
plementan la Ley de Electricidad, a saber:

e Reglamento de operacién del mercado eléctrico.

* Reglamento de concesiones, licencias y licencias provisionales.

e Reglamento del uso de bienes de dominio puiblico y constitucion de
servidumbres.

e Reglamento de precios y tarifas.

* Reglamento de calidad de distribucion.

e Reglamento de infracciones y sanciones.

Entre los temas que resaltan, estd la creacion de la Superintendencia de
Electricidad, organismo con jurisdiccién nacional que regula las actividades
de la industria eléctrica,!5 teniendo el Superintendente de Electricidad entre
sus atribuciones, ademds de las establecidas en la Ley SIRESE, proteger los
derechos de los consumidores, velar por el cumplimiento de las disposiciones
antimonopdlicas, otorgar concesiones y licencias, declarar la caducidad de las
concesiones y revocar las licencias, intervenir las empresas eléctricas, impo-

13. Ley No. 1604 de 21 de diciembre de 1994.

14. Los seis reglamentos fueron aprobados por Decreto Supremo No. 24043 de 28 de junio de
1995.

15. Articulo 12, Ley No. 1604.
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ner servidumbres, aplicar los procedimientos de cdlculo de precios, aprobar
las interconexiones internacionales y aplicar sanciones entre otras.

Otro aspecto que destacamos de la Ley, es la regulacion de precios, la
cual se da principalmente en el sistema interconectado nacional y en los sis-
temas aislados. En el primer sistema, se regulan los precios de transferencia
de potencia, los precios maximos por el uso de instalaciones, precios maxi-
mos de suministros a empresas de distribucion y precios miximos de sumi-
nistros a consumidores regulados; en los sistemas aislados, la regulacién al-
canza a los precios de suministro de electricidad.!¢

Ley de Telecomunicaciones

Asi también se publicé la Ley de Telecomunicaciones,!7 la cual tiene
por objeto regular los servicios publicos y las actividades de telecomunicacio-
nes de cualquier naturaleza que se realicen en el pais, sometiendo a sus pre-
rrogativas a todas las personas individuales o colectivas, nacionales o extran-
jeras que realicen dichas actividades en el territorio nacional.

La Ley de Telecomunicaciones establecié la Superintendencia de Te-
lecomunicaciones, como 6rgano del Sistema de Regulacién Sectorial, para la
regulacion del servicio publico de telecomunicaciones, fijando cuales serian
sus funciones, entre las cuales podemos citar, suscribir contratos de conce-
sién, controlar el uso del espectro electromagnético, establecer el estdndar
técnico necesario para operar los servicios de telecomunicaciones, considerar,
aprobar o rechazar los acuerdos firmados por proveedores de servicios de lar-
ga distancia, aprobar los modelos de contratos de adhesién entre el proveedor
y el usuario, entre muchas otras.!8

Esta norma y su Decreto Reglamentario, !9 establecen todo el bagaje de
procedimientos que se deben y pueden impetrar ante la Superintendencia de
Telecomunicaciones.

Un aspecto que creemos se debe destacar en esta norma, es la desregu-
lacién de precios para los servicios identificados como no competitivos, siem-
pre y cuando no superen el tope de precios establecido para una canasta de
servicios;20 los precios de servicios competitivos tampoco estdn sujetos a re-

16. Para conocer en detalle la forma y procedimientos de la regulacion de precios y tarifas en el
sector electricidad, ver el articulo 45 y siguientes de la Ley No. 1604 y el Reglamento de Pre-
cios y Tarifas aprobado por el Decreto Supremo No. 24043.

17. Ley No. 1632 de 5 de julio de 1995.

18. Ver articulo 4 de la Ley No. 1632.

19. Decreto Supremo No. 24132 de 27 de septiembre de 1995.

20. Para conocer el procedimiento del régimen de tope de precios, ver articulo 21 de la Ley de
Telecomunicaciones y articulo 151 de su reglamento.
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gulacidn, excepto en los casos previstos en la Ley del Sistema de Regulacién
Sectorial, a saber: cuando los operadores de servicios, puedan realizar actos
que contravengan las disposiciones antimonopélicas y de defensa de la com-
petencia, como acuerdos anticompetitivos o practicas abusivas.2!
Los servicios de telecomunicaciones regulados por la Ley No. 1632,

son los siguientes:

e Servicio Celular.

e Servicio de Comunicacion Personal.

e Servicio de Telecomunicaciones al Publico.

e Servicio Local de Telecomunicaciones.

e Servicio de Larga Distancia Nacional e Internacional.

e Servicio de Teléfonos Publicos.

e Servicios Bésicos Fijos y Mdéviles de Telecomunicaciones.

e Servicios de Llamada Revertida.

* Servicios de Distribucion de Senales.

e Servicios de Radiodifusién o Difusion de Senales.

e Servicios de Transmision de Datos.

e Servicios de Valor Agregado.

e Servicios no Competitivos.

e Servicio de Radioaficionados.

Ley de Hidrocarburos

Posteriormente, se dicté la Ley de Hidrocarburos,?? que tiene por ob-
jeto establecer una nueva estructura en la normativa del sector, que a partir de
la capitalizacién requeria dotar de mayor seguridad juridica a las empresas
transnacionales.

Esta Ley clasifica las actividades petroleras, en exploracion, explota-
cién, comercializacion, transporte, refinacién e industrializacion, y distribu-
cién de gas natural por redes; ademads, establece el procedimiento para la otor-
gacién de concesiones, asi como para la suscripcién de contratos de riesgo
compartido.

De acuerdo a lo establecido en el articulo 17 de la Ley de Hidrocarbu-
ros, cualquier persona individual o colectiva puede celebrar con Yacimientos
Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) un contrato de riesgo compartido pa-
ra la ejecucion de las actividades de exploracion, explotacion y comercializa-
cién; en estos casos, YPFB aporta un drea que puede estar conformada por
una o mds parcelas —cada parcela tiene una extensioén superficial de dos mil

21. Ver articulos 15,16 y 17 de la Ley No. 1600 de 28 de octubre de 1994.
22. Ley No. 1689 de 30 de abril de 1996.
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quinientas hectdreas—, quedando la empresa estatal residual sujeta al pago de
patentes anuales por hectdrea.23

En cuanto a las actividades de transporte de hidrocarburos y distribu-
cién de gas natural por redes, tenemos que cualquier persona individual o co-
lectiva puede construir y operar ductos en el pais, para lo cual debe obtener la
concesion respectiva de la Superintendencia de Hidrocarburos.24

La Ley de Hidrocarburos establecid la Superintendencia de Hidrocar-
buros, instancia que, ademds de las conferidas en el articulo 10 de la Ley SI-
RESE, tiene como atribuciones especificas, proteger los derechos de los con-
sumidores, requerir la informacion que considere necesaria para el cumpli-
miento de sus funciones y verificar la informacion recibida en materia de cos-
tos.

Uno de los aspectos que mds destacan de esta Ley, es él referente a la
modificacién del sistema de regalias vigente hasta ese entonces, efecto para el
cual se introdujeron las definiciones de hidrocarburos nuevos y existentes.

En principio se consideraron como hidrocarburos existentes, a las re-
servas probadas y probables en produccién a la fecha de vigencia de la Ley
No. 1689, y como hidrocarburos nuevos a los no contemplados en la defini-
cién de existentes; sin embargo, la Ley No. 1731 de 26 de junio de 1996, in-
trodujo una modificacién en sentido que los hidrocarburos existentes, sélo
comprenderian a los reservorios probados que estaban en produccién, exclu-
yendo de la definicion a las reservas probables.25

La diferencia entre campos nuevos y existentes, en lo que hace al pa-
go de regalfas, opera de la siguiente manera:

* Los campos considerados existentes, pagan en total el equivalente a
50% de su produccién por concepto de: Participacién Departamental
(11%); Regalias Nacionales (1%); Regalias Nacionales Complementa-
rias (13%); Participacion Nacional (19%); y Participaciéon a YPFB
(6%).

* Los campos considerados nuevos, pagan en total el equivalente a 18%
de su produccién por concepto de: Participacion Departamental (11%);
Regalias Nacionales (1%); y Participacién a YPFB (6%).

Ademads de las regalias, la realizacion de actividades petroleras en el
pais, estd sujeta a la aplicacién del Impuesto al Valor Agregado (IVA), Im-
puesto a las Transacciones (IT), Impuesto sobre las Utilidades de las Empre-

23. Articulos 8, 18,21 y 45 de la Ley No. 1689.

24. Articulo 33 de la Ley No. 1689.

25. Esta modificacion segtin Carlos Villegas, afectd principalmente a los campos de San Alber-
to y San Antonio, ya que pasaban a ser considerados como nuevos. (C. Villegas, Privatiza-
cion de la industria petrolera en Bolivia, p. 41).
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sas (IUE) e Impuesto Especial a los Hidrocarburos y sus Derivados (IEHD),
este impuesto grava a los consumidores finales de dichos productos. También,
debemos hacer referencia a la Alicuota Adicional a las Utilidades Extraordi-
narias por Actividades Extractivas de Recursos Naturales no Renovables
(SURTAX por sus siglas en Inglés), una modalidad del Impuesto sobre las
Utilidades de las Empresas que fue concebida con la intencién de gravar las
utilidades extraordinarias obtenidas por los operadores de campos petroleros;
el SURTAX no fue aplicado, debido a que no se produjeron los requisitos pa-
ra su aplicacién, sino hasta el afio 2005.

Derecho del Sistema de Regulacion Sectorial
(Derecho Regulatorio)

A mds de lo dicho al tratar la aplicacion del Sistema de Regulacion
Sectorial, cabe hacer referencia expresa a la nueva jurisdiccion administrati-
va creada por la Ley SIRESE?6 y reglamentada posteriormente por los por los
Decretos Supremos No. 24504 y No. 24505, ambos de 21 de febrero de 1997.

Como ya se dijo, el sistema regulatorio fue implementado paralela-
mente al desarrollo del proceso de capitalizacién, con el objeto de regular los
sectores econdmicos en los cuales comenzaban a operar los agentes privados
que capitalizaron las empresas estatales.

Asi la Ley SIRESE cre6 la Superintendencia General y las Superinten-
dencias Sectoriales, para que sean las encargadas de controlar y regular las ac-
tividades de los sectores de telecomunicaciones, electricidad, transportes,
aguas y las de otros sectores que mediante Ley sean incorporados al sistema.2?

Lo dicho, trajo consigo la creaciéon de procedimientos para otorgar
concesiones, licencias de operacidn, autorizaciones y registros, los cuales fue-
ron normados por la Ley SIRESE y sus reglamentos, asi como por cada una
de las normas sectoriales y sus reglamentos.

Este conjunto de procedimientos implicé la creacién de una jurisdic-
cién administrativa, permitiendo a las personas naturales o juridicas, que vie-
ran afectados o perjudicados sus legitimos intereses por las decisiones de las
superintendencias, recurrir en primera instancia ante las Superintendencias
Sectoriales y luego ante la Superintendencia General.

Los recursos que se crearon a este efecto, fueron el Recurso de Revo-
catoria y el Recurso Jerdrquico, el primero para impugnar las Resoluciones
emitidas por los Superintendentes Sectoriales y el segundo, para impugnar las

26. Ley No. 1600 de 28 de octubre de 1994, del Sistema de Regulacién Sectorial.
27. Articulo 1, ibidem.
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Resoluciones denegatorias de los recursos de revocatoria.?8 Emitida la Reso-
lucién Administrativa que resuelve el Recurso Jerdrquico, queda extinguido el
procedimiento administrativo, quedando expedita la via contencioso adminis-
trativa, que de acuerdo al régimen juridico boliviano, se tramita directamente
ante la Excelentisima Corte Suprema de Justicia de la Nacién.

Para tener un esquema de los procedimientos de estos dos recursos,
elaboramos el siguiente cuadro:

Cuadro 2. RECURSOS DE REVOCATORIA Y JERARQUICO

Recurso Ante quién se interpone Quién resuelve Tipo de resolucion

Revocatoria ~ Ante el mismo Superinten- El Superintendente Sec-  Aceptando o dene-
dente Sectorial que dict6  torial resolverd el recur-  gando el recurso.
laresolucion (dentro de los  so dentro de los 30 dias
10 dias siguientes a la no-  siguientes a su interpo-

tificacién o publicacién).  sicion.

Jerarquico Ante el mismo Superinten- El Superintendente Ge-  Confirmando o re-
dente Sectorial (dentro de  neral, dentro de los 90 vocando la resolu-
los 10 dias siguientes a la  dias siguientes a su ad-  cién impugnada.

notificacién con la resolu-  misién.
ci6én denegatoria).

Fuente: Elaboracion propia a partir de las disposiciones de la Ley No. 1600 de 28 de octubre
de 1994.

Bono Solidario (BONOSOL)?°

Si bien el BONOSOL puede considerarse como un efecto del proceso
de capitalizacion tanto en el derecho como en la economia bolivianos, por lo
cual situamos el presente apartado al final de los efectos juridicos e inmedia-
tamente antes de los efectos econdmicos, en razén de la estrecha relacion nor-
mativa existente entre el proceso de capitalizacién y la reforma de pensiones,
como veremos al referirnos a varios articulos de la Ley de Pensiones, Ley de
Propiedad y Crédito Publico y Ley BONOSOL, preferimos ubicarlo entre los
juridicos.

28. Para analizar en detalle los procedimientos de los recursos de revocatoria y jerarquico, ver
los articulos 22 y 23 de la Ley No. 1600 y los articulos 56, 57 y 58 del Decreto Supremo No.
24505.

29. El BONOSOL por disposicion de la Ley de Propiedad y Crédito Publico fue sustituido por
el BOLIVIDA el afio 1998, posteriormente el beneficio inicial seria restituido por la Ley del
BONOSOL el aiio 2002.
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Lo primero que debemos anotar es que el BONOSOL no estd contem-
plado en la Ley de Capitalizacion, lo que hizo ésta fue autorizar la transferen-
cia de las acciones de propiedad del Estado a los ciudadanos bolivianos que
al 31 de diciembre de 1995 hubiesen alcanzado la mayoria de edad (articulo
6), sefialando en su articulo 7 que:

* El Poder Ejecutivo, mediante Decreto Supremo, dispondrd mecanismos
idéneos, transparentes y apropiados, para que los ciudadanos bolivia-
nos se beneficien con la transferencia de las acciones estatales a fondos
de pensiones de capitalizacion individual a crearse de acuerdo a Ley.

* El Poder Ejecutivo podrd disponer el depdsito temporal de las accio-
nes en organismos financieros multilaterales.

e Las empresas que administren los fondos de pensiones serdn seleccio-
nadas mediante licitacion publica internacional.

Como se observa, al disponerse el traspaso de las acciones estatales de
las empresas capitalizadas a «fondos de pensiones de capitalizacién indivi-
dual», fue establecido el vinculo entre la capitalizacién y reforma del sistema
de seguridad social.

A partir de lo dicho, el articulo 3 de la Ley de Pensiones cre6 el bene-
ficio, cuyo alcance fue definido en el articulo 13 de la misma norma: «A par-
tir de los sesenta y cinco (65) afios de edad y hasta su fallecimiento, los bene-
ficiarios de la capitalizacién recibirdn el BONOSOL».

Al efecto, el articulo 22 de la Ley de Pensiones dispuso que los recur-
sos constituidos en fideicomiso de conformidad con la Ley de Capitalizacion,
serian asignados mediante decreto supremo entre las AFP que hayan sido ele-
gidas en la licitacion publica internacional, «constituyendo los fondos de ca-
pitalizacion colectiva».

De lo anotado, tenemos que la Ley de Pensiones cambi6 los «fondos
de capitalizacion individual», referidos en la Ley de Capitalizacién, por Fon-
dos de Capitalizacién Colectiva (FCC) a efecto de la administracién de las ac-
ciones bolivianas en las empresas capitalizadas,30 utilizando los Fondos de
Capitalizacion Individual (FCI) para la administracién de los aportes de los
afiliados y su empleadores al sistema de seguridad social.

Por otra parte el articulo 13 de la Ley de Pensiones, ademds normé los
siguientes aspectos:

* El monto del BONOSOL, para el periodo comprendido entre la fecha
de inicio3! y el 31 de diciembre del afio 2001, seria fijado por regla-

30. Segtn el Decreto Supremo No. 24469 de 17 de enero de 1997, Reglamento a la Ley de Pen-
siones, el FCC es el fondo conformado con los recursos constituidos en fideicomiso de acuer-
do a la Ley de Capitalizacion.

31. La fecha de inicio se referia a la fecha en que efectivamente comenzarian a operar las admi-
nistradoras de fondos de pensiones.
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mento, considerando que su valor actuarial presente sea equivalente al

valor de mercado de la totalidad de los recursos que lo financian. En

este periodo, los costos para obtener liquidez en los fondos de capita-
lizacién colectiva serian deducidos de los mismos, en partes iguales.

* Desde el 1 de enero del afio 2002 y cada tres afios, el monto del BO-
NOSOL seria determinado por la Superintendencia de Pensiones me-
diante célculo actuarial, considerando que no podria ser ni inferior ni
superior en veinticinco por ciento (25%) del dltimo monto determi-
nado.

e EI BONOSOL serfa pagado en Bolivianos, en mdltiplos de diez (10),
con mantenimiento de valor respecto al ddlar estadounidense.

* Los montos del BONOSOL serian pagados hasta el 31 de diciembre de
cada afno determinado, podrdn ser cobrados hasta en cinco (5) afios y
prescribirdn posteriormente, integrandose al fondo de capitalizacion
colectiva.

* En cada ocasiéon que se determine los montos del BONOSOL, la Su-
perintendencia de Pensiones dispondria que los activos componentes
de los fondos de capitalizacion colectiva sean distribuidos de acuerdo
a cdlculo actuarial, para permitir a cada uno de dichos fondos cumplir
con los pagos del BONOSOL y de los gastos funerarios correspondien-
tes a los Beneficiarios de la Capitalizacion.

Posteriormente, la Ley de Propiedad y Crédito Publico (LPCP), susti-
tuyé el BONOSOL por el BOLIVIDA, estableciendo que los recursos de la
capitalizacién que forman los fondos de capitalizacion colectiva, constituyen
fideicomisos irrevocables de duracién indefinida (articulo 67, inciso A.1),
cambiando la forma de administracién de los recursos provenientes de la ca-
pitalizacion y su destino.

Primero, las acciones se otorgaron en fideicomiso a un banco extran-
jero, para después ser administradas por las AFP, con las utilidades generadas
se pagaria una anualidad vitalicia (BONOSOL) a los mayores de 65 afios, que
al 31 de diciembre de 1995 hubieran cumplido la mayoria de edad; luego, con
la Ley de Propiedad y Crédito Publico, las acciones del pueblo equivalentes a
US $ 1.500 millones, serfan distribuidas entre los bolivianos que cumplieron
21 afios y que eran menores de 50 afios al 31 de diciembre de 1995, para que
sea vendida, dejada como herencia, conservada hasta alcanzar los 65 afios, pa-
ra hacerla efectiva o para ser utilizada «como garantia para obtener un crédi-
to» (articulos 9 y 23 LPCP); y por otra parte, se pagaria el BOLIVIDA, como
anualidad vitalicia, a los mayores de 50 afios a la citada fecha cuando cum-
plan los 65 (articulo 4 LPCP).

La Ley de Propiedad y Crédito Publico, establecié que el FCC serfa di-
vidido en dos cuentas, una la Cuenta de Acciones Populares (CAP) a la que



74 Carlos Quintana Orsini

pertenecian los menores de 50 afios al 31 de diciembre de 1995, compuesta
por el 70% de los certificados fiduciarios (Acciones Populares); y la otra, la
Cuenta Solidaria a la que pertenecian los mayores de 50 afos a la misma fe-
cha, compuesta por el 30% de los certificados fiduciarios. Segin la norma,
ninguno de los beneficiarios de una cuenta podian participar de la otra.

Lo dicho explica porque el BOLIVIDA, cuando se pagé, consistié en
un monto menor al del BONOSOL. Cabe aclarar, que la Accién Popular no se
plasmé en una realidad, puesto que la primera accién del gobierno entrante el
afio 2003, fue restituir el BONOSOL .32

Al ser publicada la Ley No. 2427 de 28 de noviembre de 2002, Ley
BONOSOL, todas las disposiciones de la Ley de Propiedad y Crédito Publi-
co, referentes al Fondo de Capitalizacion Colectiva, a la Cuenta de Acciones
Populares y a la Cuenta Solidaria, asi como otras referentes a entidades nor-
mativas, de regulacion y supervision del sistema financiero, quedaron deroga-
das.

La Ley dispone que los ciudadanos bolivianos residentes en el territo-
rio nacional, que hubieren cumplido veintitin afios al 31 de diciembre de
1995, tienen derecho, a partir de los sesenta y cinco afios de edad y hasta su
muerte, al beneficio anual y vitalicio denominado Bono Solidario BONO-
SOL; estableciendo ademds que, en aplicacion del inciso k) del articulo 7 de
la Constitucion, el derecho de los beneficiarios al BONOSOL y a los Gastos
Funerarios,33 formard parte de los derechos fundamentales del régimen social
constitucional.

La nueva norma sefiala que los Fondos de Capitalizacion Colectiva
«[...] son fondos de pensiones cuyos activos estdn constituidos por cuotas de
los Fondos de Capitalizacién Individual»3* y que dichos fondos, los de capi-
talizacion colectiva, estdn destinados exclusivamente al pago del BONOSOL
v los Gastos Funerarios.

Lo novedoso de esta norma, es lo establecido en el articulo 13 (Reden-
cion de Cuotas) que a la letra dice:

32. Ver cuadro comparativo «Estadisticas de Pago del BONOSOL/BOLIVIDA», en Delegacién
Presidencial para la Revisién y Mejora de la Capitalizacion, BONOSOL evolucion y evalua-
cion a diez afios de la capitalizacion, Cuaderno No. 7, La Paz, 2005, p. 17.

33. El articulo 4 de la Ley BONOSOL, fija el monto anual de este beneficio en Bs. 1.800, equi-
valentes a US $ 232 a un tipo de cambio de Bs. 7,73 por délar, durante el periodo 2003-2007;
y el monto de los gastos funerarios en el equivalente al 50% del monto fijado para el BONO-
SOL.

34. El articulo 10 de la Ley BONOSOL dispone que los Fondos de Capitalizacion Individual,
son fondos de pensiones constituidos por las Cuentas Individuales, las cuentas de Mensuali-
dades Vitalicias Variables y las Cuentas de los Fondos de Capitalizacién Colectiva.
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Cada vez que los Fondos de Capitalizaciéon Colectiva requieran liquidez
para hacer efectivas sus obligaciones, las Administradoras de Fondos de Pen-
siones deberdn redimir las cuotas de propiedad de los Fondos de Capitaliza-
cion Colectiva en los Fondos de Capitalizacion Individual, al valor de cuota
vigente del dia de la redencién.

Como se observa, lo que hace esta disposicién es abrir la posibilidad
para que se utilicen recursos de los Fondos de Capitalizacién Individual en el
pago del BONOSOL.

En sintesis, después de tantas modificaciones y cambios a la normati-
va del BONOSOL, lo que en los hechos sucedi6 fue que las acciones, cuyos
beneficiarios son los bolivianos, se constituyeron en un fideicomiso,3 prime-
ro en una entidad financiera (City Trust Bahamas) y luego en el Fondo de Ca-
pitalizacion Colectiva que administran las AFP, para que con los beneficios de
su administracién se pague el BONOSOL.

Lo dicho, gener6 una discusion referente a la titularidad de las accio-
nes y a la facultad de las AFP de disponer de ellas, debido a los vacios juridi-
cos que han dejado las normas respecto a la naturaleza y funciones del fidei-
comitente, es decir, el Estado.

Sobre la titularidad de las acciones, podemos citar la Sentencia Cons-
titucional 006/01 de 5 de febrero de 2001, que declard constitucionales los ar-
ticulos 1,2,3,4,5,8,9,10, 11, 12, 13 y 53 de la Ley de Propiedad y Crédi-
to Popular —recordemos que ésta modificé la Ley de Pensiones en lo referen-
te al BONOSOL- fundamentando que, no obstante la Ley de Capitalizacién
no prevé los Fondos de Capitalizacién Colectiva (FCC), la Ley de Participa-
cién y Crédito Popular, en coherencia con la Ley de Pensiones establece que
el FCC es un patrimonio auténomo constituido en fideicomiso con bienes pro-
venientes de las acciones que poseia el Estado en las empresas capitalizadas
destinadas a beneficiar con sus utilidades a los ciudadanos bolivianos, por lo
cual no priva a los beneficiarios de la capitalizacion del derecho sobre los be-
neficios provenientes de las acciones de propiedad del Estado transferidas a
favor de los bolivianos y que los beneficios provenientes de dichas acciones
siguen siendo de propiedad de los bolivianos.3¢

En lo que hace a la facultad de disposicién de las acciones, tenemos
que se emitieron y derogaron una serie de decretos supremos destinados a es-

35. «Por el fideicomiso una persona, llamada fideicomitente, transmite uno o mas bienes a un
Banco, llamado fiduciario, quien se obliga a administrarlos o enajenarlos para cumplir una
finalidad determinada en provecho de aquél o de un tercero llamado beneficiario», articulo
1409 del Cédigo de Comercio Boliviano.

36. Sentencia Constitucional 006/01 de 5 de febrero de 2001 (www.tribunalconstitucional.gov.bo).
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tablecer mecanismos de monetizacion de las acciones de las empresas capita-
lizadas que componen el FCC.37

Asi el articulo 2 del Decreto Supremo No. 25866 de 11 de agosto de
2000, que sustituy¢ el articulo 206 del Reglamento a la Ley de Pensiones, per-
mitié a las AFP invertir los recursos del FCC en valores de renta variable o
cuotas de fondos de inversion que cuenten con calificacién de grado de inver-
sion.

Luego el Decreto Supremo No. 27238 de 4 de noviembre de 2003, cu-
ya finalidad era reglamentar los articulos 8 y 12 de la Ley BONOSOL, en su
articulo 4 autorizé a la AFP monetizar las acciones que forman parte del por-
tafolio de inversiones, mediante diversas modalidades entre las cuales esta la
de canje de acciones en una bolsa de valores autorizada; sin embargo, dicho
instrumento juridico fue abrogado por el Decreto Supremo No. 27293 de 20
de diciembre de 2003, que no incluye un mecanismo alternativo o sustitutivo
de monetizacion, no existiendo actualmente una norma reglamentaria par el
efecto.

2. EN LA ECONOMIA

En el presente apartado, para referirnos a los efectos de la capitaliza-
cion en la economia boliviana, habremos de remitirnos a datos extractados en
especial de dos documentos, Capitalizacion la reforma social y economica de
Bolivia y La capitalizacion cinco aiios después: realidades y desafios 33 el
primero por contener el detalle de todos y cada uno de los pasos que se siguie-
ron en el proceso de capitalizacion de las empresas y el segundo, por conte-
ner un amplio bagaje de informacidn respecto a indicadores econdmicos, que
permiten tener una idea del efecto causado por el proceso de capitalizacién en
la economia boliviana.

Para emprender el tratamiento de este numeral, lo haremos refiriéndo-
nos a cada una de las empresas en las que se aplicé la reforma, haciendo una
breve referencia al proceso de capitalizacion de cada una de ellas, para luego
sefialar sus efectos.

37. Delegacion Presidencial para la Revision y Mejora de la Capitalizaciéon, BONOSOL evolu-
cion y evaluacion a diez arios de la capitalizacion, Cuaderno No. 7, La Paz, 2005, p. 35.

38. Ministerio de Capitalizacion, Capitalizacion la reforma social y economica de Bolivia.
Luis Fernando Salinas Gamarra, Xavier Fernando Lema Pabén y Lourdes Marcela Espinoza
Viasquez, La capitalizacion cinco afios después: realidades y desafios.
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De manera preliminar, referiremos algunos indicadores que ayudan a
tener un panorama general de los efectos econdmicos de la medida, entre
ellos: la influencia en el Producto Interno Bruto (PIB); la influencia en el em-
pleo; la influencia en la Inversién Extranjera Directa (IED) y su porcentaje
respecto del PIB; y el pago de la parte de la deuda de las empresas publicas
que fue asumido por las empresas capitalizadas.

En cuanto al PIB creado por la capitalizacion, afio por aio desde su im-
plementacion, tenemos que en 1996 significé el 0,88% del PIB nacional, en
1997 se increment6 a 1,78%, en 1998 fue de 1,68%, en 1999 disminuyé a
0,96%, el 2000 continué disminuyendo a 0,39%, para situarse en 2001 en
0,15%, haciendo un total acumulado para los seis afios de 5,8%.39

La variacién que se observa en los porcentajes, se debe al cumplimien-
to de los compromisos de inversién de parte de las empresas capitalizadas,
puesto que el dinero que se comprometieron a invertir los capitalizadores no
se lo desembolsaba de una sola vez, sino que se fijaron diferentes plazos pa-
ra cada empresa, reflejandose este aspecto en la variacion porcentual anual.

En lo que se refiere al empleo, se puede sefialar que a 2001 el nimero
de trabajadores de las empresas capitalizadas era de 6.189 personas, siendo
454 personas las que trabajaban en las empresas residuales. La estimacion de
empleos indirectos generados alcanza a 18.390, de los cuales 61% correspon-
de al sector hidrocarburos, 26% a telecomunicaciones, 9% a transporte y 4%
a electricidad .40

Sobre la Inversién Extranjera Directa, recurrimos a un cuadro que
muestra su evolucion de 1991 a 2002 y su influencia en el Producto Interno
Bruto:

Cuadro 3. INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED) 1991-2002

IED 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 1995-2002

(promedio)
Millones
deUS$ 957 122,1 123,6 1302 3743 474,1 730,5 1.026,1 1.010,5 821,1 825,7 9793 780,3
Respecto
del PIB
(%) 18 22 22 22 56 64 92 121 122 98 103 125 938

Fuente: Mario Napoledn Pacheco, En defensa de la racionalidad.

39. Juan Brun, Evaluacion del impacto sobre el crecimiento de la inversion proveniente de las
empresas capitalizadas, La Paz, Fundacion Milenio, 2002.
40. Alejandro F. Mercado, Capitalizacion y empleo, La Paz, Fundacién Milenio, 2002.
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El cuadro nos muestra que a partir de 1995 la IED tuvo un incremen-
to importante respecto a las gestiones anteriores, «el flujo de recursos que se
dirigi6 a Bolivia no fue de corto plazo ni se dirigi6 al &mbito financiero, sino
mads bien fue un capital de largo plazo que fue a los sectores donde se capita-
lizaron las empresas importantes, principalmente al area de hidrocarburos» 4!

Respecto al pago de la deuda, se debe recordar que las empresas publi-
cas, al momento de su capitalizacion, mantenian una deuda externa acumula-
da de varios afios proveniente de créditos de organismos multilaterales, parte
de esa deuda fue asumida por las empresas capitalizadas y otra parte la asu-
mio el Tesoro General de la Nacion.

El total de la deuda transferida a las empresas capitalizadoras fue de
US $ 314,8 millones, de los cuales al 31 de diciembre de 2001, se habian pa-
gado US $ 120,8 millones, es decir, a esa fecha quedaba un saldo por pagar
de US $ 194 millones .42

Hidrocarburos

Es sin duda alguna el sector econdmico mds importante dentro del con-
texto capitalizador, no sélo por el monto de dinero que generd, sino y princi-
palmente por la importancia que tuvo y tiene el sector en la vida econdémica
del pafs.

Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) era la empresa
estatal encargada de la exploracién, explotacién, transporte, refinacién, indus-
trializacién y comercializacién de hidrocarburos en todo el territorio nacional.
Esta empresa, transferia la mayoria de sus ingresos al TGN *3 quedando un es-
caso margen para gastos de operacion y, sobre todo, casi nada para reinver-
sién en exploracion, lo que hacia que la situacién de la estatal petrolera sea
muy complicada, mas atin si consideramos que los organismos internaciona-
les cortaron el crédito para actividades productivas desarrolladas por el sector
publico .44

Los objetivos que se buscaban alcanzar con la capitalizaciéon de YPFB
fueron: atraer capital de inversion y tecnologia de punta, aumentar la compe-

41. Mario Napole6n Pacheco Torrico, En defensa de la racionalidad, p. 52.

42. Luis Fernando Salinas Gamarra, Xavier Fernando Lema Pabén y Lourdes Marcela Espinoza
Vasquez, La capitalizacion cinco aios después: realidades y desafios, p. 23.

43. A partir de agosto de 1985, los gastos publicos se financiaron recurriendo a la transferencia
obligatoria del 65% de los ingresos de YPFB, dispuesto por el Decreto Supremo No. 21060
de 29 de agosto de 1985.

44. «...yaen el aio 1990 el FMI condicioné el financiamiento que otorga al pais al inicio de la
reestructuracion de las empresas publicas» (M. Requena, La experiencia de privatizacion y
capitalizacion en Bolivia, p. 13).
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tencia, monetizar los recursos petroleros de Bolivia, introducir précticas ade-
cuadas para el manejo del medio ambiente, concluir exitosamente el proyec-
to de gas natural con el Brasil .45

Con el objeto indicado, se procedi6 a dividir a Yacimientos Petrolife-
ros Fiscales Bolivianos en tres empresas: exploracion y produccién, con dos
unidades A y B; transporte; y YPFB residual. Las unidades de exploracién y
produccion se dividieron en dos bloques equivalentes, con una participacién
a prorrata en los mercados de gas y petréleo.

La Empresa Petrolera Chaco fue capitalizada por Amoco Bolivian Pre-
troleum Company, la cual pagé la suma de US $ 306.667.001; la Empresa Pe-
trolera Andina seria capitalizada por REPSOL YFF Pérez Company por un
monto de US $ 264.777.021; y Transredes (Transporte de Hidrocarburos) fue
capitalizada por ENRON Transportadora (Bolivia) SHELL Overseas Holding
Ltda., la cual pagé US $ 263.500.000. En total la capitalizacién del sector hi-
drocarburos, alcanzarfa la suma de US $ 834.944.022 (ochocientos treinta y
cuatro millones novecientos cuarenta y cuatro mil veintidés 00/100 ddlares
americanos).46

La capitalizacion supuso la asignacion a las empresas adjudicatarias de
activos y pasivos, asi a las empresas de exploraciéon y produccion se les trans-
firi6 las torres, plantas de adecuacidén, bombas y repuestos, y como pasivos
deuda externa y beneficios sociales. A la empresa de transporte se le asigné
oleoductos, gasoductos, bombas y repuestos, y como pasivos deuda externa y
beneficios sociales.47

De los 82 contratos de riesgo compartido suscritos hasta principios de
2001, 63 fueron contratos nuevos, suscritos después de la capitalizacidn, y s6-
lo 19 fueron contratos convertidos, es decir, que en el anterior régimen juridi-
co eran contratos de operacion o de asociacion. Este incremento sustancial en
el nimero de contratos (231%), tuvo injerencia en el nivel de inversion y el
hallazgo de nuevas reservas de gas y petréleo 48

45. Ministerio de Capitalizacién, Capitalizacion, la reforma social y economica de Bolivia, p.
85.

46. Cuando hacemos referencia al pago que determinada empresa realiz por cada una de las
unidades, en realidad nos referimos al monto que se comprometié a invertir cada una de las
capitalizadoras. (Ministerio de Capitalizacion, ibidem, p. 97).

47. Ibidem, p. 100.

48. Las reservas de petréleo subieron de 201 MMbl en 1997, a 692 MMbI el 2000; mientras que
las reservas de gas natural se incrementaron de 5,7 TCF en 1997, a 33,21 TCF el 2000, ha-
biendo subido a 46,83 TCF el 2001 y el 2002 se situaron en 53 TCF. De las reservas de gas,
solo el 31,6% estdn en manos de las dos empresas capitalizadas (87% hidrocarburos nuevos);
en cuanto a las reservas de petréleo, este porcentaje se reduce al 29% (90% hidrocarburos
nuevos). (Luis Fernando Salinas Gamarra, Xavier Fernando Lema Pab6n y Lourdes Marcela
Espinoza Véasquez, La capitalizacion cinco aiios después: realidades y desafios, pp. 89-90).
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El ndmero de empleados en las tres empresas capitalizadas bajé consi-
derablemente, en comparacién al nimero de empleados que mantenia la esta-
tal petrolera antes del proceso, pues en 1995 YPFB contaba con una planilla
de 4.724 trabajadores, mientras el 2000 el total de trabajadores de dos de las
empresas capitalizadas sumaba 534. Esto se debe en gran parte a la terceriza-
cién de servicios, como la construccion de ductos, que generan empleos indi-
rectos o eventuales.

Desde 1997 hasta el 2000 las empresas capitalizadas invirtieron US $
1.293 millones, es decir, una cifra mayor a la comprometida. La inversion to-
tal para el mismo perfodo en todo el sector alcanza a US $ 1.898 millones, de-
bido a que otras empresas privadas también invirtieron, en tanto que en el pe-
riodo 1993-1996 se invirtieron en exploracién y explotacién US $ 316 millo-
nes, lo cual da cuenta de un incremento de 500%.50

En el periodo 1993-1996 YPFB transfirié al Estado un total de US $
1.480 millones, y en el periodo 1997-2000 las empresas capitalizadas aporta-
ron US $ 1.710 millones, es decir, US $ 230 millones mds.5!

Cuadro 4. APORTES AL ESTADO - SECTOR HIDROCARBUROS 1997-2000

Concepto 1997 1998 1999 2000 Total

IVA-IT 79,68 68,53 70,31 15,20 233,72
IEHD 103,70 197,93 203,48 218,71 723,82
Regalias 164,54 194,00 159,52 192,91 71097
Impuestos y regalias 34791 460,47 433,30 426,83 1.668,51*

*  Segtin lo sefialado en el libro La capitalizacion cinco afios después, en el que se utiliza la

misma fuente, a este resultado se debe sumar US $ 41,20 millones pagados por concepto
de otros impuestos (Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas y Beneficiarios del Ex-
terior), haciendo un total de US $ 1.710,14 millones.
Fuente: Elaboracién propia a partir de: Unidad de Programacién Fiscal, Dossier estadistico
1990-2000, vol. III, Ministerio de Hacienda.

Telecomunicaciones

La capitalizacion de la Empresa Nacional de Telecomunicaciones EN-
TEL, fue sin duda una de las mds importantes, porque constituia una empre-

49. Luis Fernando Salinas Gamarra, Xavier Fernando Lema Pab6n y Lourdes Marcela Espinoza
Visquez, ibidem, p. 93).

50. Ibidem, p.98.

51. Ibidem, p. 100.
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sa que se desenvolvia como agente monopdlico en el mercado de larga distan-
cia nacional e internacional, y porque el monto de su capitalizacién fue mas
elevado del previsto.

Entre los objetivos que se buscaban al capitalizar ENTEL estaban: du-
plicar la densidad telefénica a nivel nacional, modernizar y expandir la red y
los servicios ofrecidos, establecer la infraestructura para la apertura del mer-
cado, ademads permitir el ingreso de capital al sector.52

Tanto ENTEL, como las cooperativas telefonicas que tenfan el mono-
polio de la telefonia local, mantendrian la exclusividad en el mercado duran-
te cinco afios, al cabo de los cuales el mercado se abriria a la competencia. A
las cooperativas se les fijé metas anuales de expansién, modernizacion y ca-
lidad, que deberian cumplir para no perder periédicamente, 20% por afio, su
exclusividad.

Se establecieron metas de expansion y calidad, entre las que figuraban
instalar 5 mil nuevos teléfonos publicos en un plazo de 18 meses, satisfacer al
cabo de 6 anos el 95% de solicitudes para contar con servicio telefonico,
reemplazar todos los equipos de tecnologia antigua por equipos digitales den-
tro de 6 afios.>3

Después del proceso de seleccion, la adjudicataria fue ETT EURO TE-
LECOM INTERNATIONAL N.V. STET INTERNATIONAL de Italia, la cual
se comprometié a invertir US $ 610.000.000 (seiscientos diez millones
00/100 dodlares americanos).54

En cuanto al incremento de lineas telefénicas tenemos que en 1991
existian 204 mil lineas fijas, cifra que en el 2000 se incremento a 502 mil, lo
que representa un crecimiento del 146%; las lineas mdviles se incrementaron
de 295.000 a 606.693 en el mismo periodo; mientras la telefonia ptiblica, en-
tre 1996 y 2000 se incrementd en un 149%, pues se pasé de 4.735 teléfonos a
11.770.55

En lo que hace a telefonia local, las tarifas se componen de una tarifa
fija (x nimero de llamadas o de minutos) y de una variable (x precio por mi-
nuto adicional), teniendo como pardmetro al délar estadounidense, la primera
bajé de 10,11 en 1996 a 8,20 centavos de ddlar el 2000, mientras que la tari-
fa variable baj6 de 9,52 a 9,37 centavos de ddlar en el mismo periodo.

52. Ministerio de Capitalizacion, Capitalizacion, la reforma social y economica de Bolivia, pp.
42-43.

53. Ibidem, p. 49.

54. Ibidem, p.52.

55. Luis Fernando Salinas Gamarra, Xavier Fernando Lema Pabén y Lourdes Marcela Espinoza
Viasquez, La capitalizacion cinco aiios después: realidades y desafios, p. 47.
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La misma situacion se presenta para la telefonia mévil, en la que la ta-
rifa para consumos altos bajé, disminuyendo hasta en un 50% para el consu-
mo promedio de 50 minutos, esto debido principalmente a la competencia; en
cuanto se refiere a larga distancia internacional, las tarifas disminuyeron en
términos nominales, es decir, en bolivianos.5¢

Desde su capitalizacion hasta octubre de 2001, ENTEL habia instala-
do mds de 3.400 kilometros de fibra dptica, lo cual denota un avance en cuan-
to a la modernizacion y ampliacion de la red.5?

En lo que hace al empleo, esta empresa disminuyé su planilla de tra-
bajadores de 2.089 empleados en 1997 a 1.004 en el 2000, ello debido a la
biisqueda de mayor productividad y a la terciarizacién de algunas tareas, co-
mo la de facturacion o la de cabinas de larga distancia.58

En lo que hace a los aportes recibidos por el Estado de parte de EN-
TEL, tenemos que las transferencias netas a favor del Estado en el periodo
1991-1995 fueron de US $ 167,76 millones (el 72% fue por concepto de ex-
cedentes), mientras que en el periodo 1996-2000 ENTEL sélo aport6 al Esta-
do US $ 136,94 millones. Segtin los autores de La capitalizacion cinco aiios
después, la diferencia se deberia a que la empresa estatal traspasaba al fisco
la mayoria de sus excedentes, afectando su capacidad de inversion.>?

Electricidad

Antes de la capitalizacién el Sistema Interconectado Nacional (SIN)
del sector electricidad, estaba conformado por la Empresa Nacional de Elec-
tricidad (ENDE), empresa que se encargaba de la generacion y de la transmi-
sién, por COBBE que era otra empresa de generacion y transmisién que ope-
raba en dos ciudades de Bolivia, y por cooperativas locales que estaban a car-
go de la distribucion.

La Ley de Electricidad cambid este escenario, puesto que establecid la
segregacion vertical y horizontal en el sector, consistente la primera en la di-
visién de las actividades de generacidn, transmisioén y distribucion, sin que
ninguna empresa que participa en una actividad pueda participar en otra, y la
segunda en que ningtn generador pueda ser propietario de mdas del 35% de la
capacidad instalada nacional.

La empresa que se capitalizé fue ENDE, para lo cual fue dividida en
tres empresas generadoras, Corani, Guaracachi y Valle Hermoso (estas fueron

56. Ibidem, pp. 50-51.
57. Ibidem, p. 53.
58. Ibidem, p. 54.
59. Ibidem, p. 62.
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las capitalizadas), una de transmisioén que después seria privatizada y ENDE
residual.

Los objetivos que se buscaban con la capitalizacién de ENDE eran: li-
berar al Estado de las actividades productivas y comerciales de electricidad,
atraer inversion para la expansion de la capacidad productiva del sector, crear
condiciones para un desempefio eficiente y competitivo de las empresas del
sector.00

Las empresas adjudicatarias fueron: DOMINION ENERGY que capi-
taliz6 CORANI S.A .M. por un monto de US $ 58.796.300, esta empresa ven-
did sus acciones en abril de 2000 a DUKE BOLIVIA S.A.; ENERGY INI-
TIATIVES que capitalizd GUARACACHI S.AM. por la suma de US $
47.131.000; y CONSORCIO CONSTELLATION ENERGY que capitalizd
VALLE HERMOSO S.AM. por US $ 33.921.100. En total ENDE fue capi-
talizada por US $ 139.848.400 (ciento treinta y nueve millones 00/100 déla-
res americanos).0!

En cuanto a las tarifas en generacién, cabe indicar que se ha pasado por
tres fases, en la primera de 1990 a 1993 la tarifa se increment6 anualmente (de
0,0356 20,0423 US $/KWh), en la segunda de 1994 a 1997 la tarifa disminu-
y6 hasta llegar a 0,0374 US $/KWh, y en la tercera de 1998 a 2000 creci6 has-
ta 0,0405 US $/KWh, sin llegar a superar la tarifa de 1993.62

Hay que destacar que en 1992 la cobertura eléctrica de hogares en to-
do el pafs era del 30,7%, incrementdndose en el 2000 a 42,6%; siendo el cre-
cimiento de consumidores atendidos por el SIN de 503.631 en 1992 y de
883.068 en el 2000.63

Segun la apreciacion de los autores de La capitalizacion cinco afios
después, la capitalizacion introdujo una mejoria considerable en el indicador
de productividad, medido por la generacién bruta sobre el nimero de emplea-
dos, aspecto que lo corroboran al analizar que en total la generacién bruta de
electricidad en la gestion 1991 fue de 1.932.523 MWh, mientras que el afo
2000 la produccion llegé a 3.502.591 MWh, lo cual represent6 un crecimien-
to del 81%.

Respecto al empleo podemos sefialar, que en total las empresas capita-
lizadas del sector generacion de electricidad, contaban a 2002 con 174 traba-

60. Ministerio de Capitalizacion, Capitalizacion, la reforma social y economica de Bolivia, p.
28.

61. Ibidem,p. 36.

62. Luis Fernando Salinas Gamarra, Xavier Fernando Lema Pabdén y Lourdes Marcela Espinoza
Viasquez, La capitalizacion cinco aitos después: realidades y desafios, p. 31.

63. Ibidem, p. 33.



84 Carlos Quintana Orsini

jadores de los 180 con los que fueron transferidas, como se aprecia no existio
un cambio significativo en lo que hace al empleo.t4

Del monto total comprometido en la capitalizacion de las tres empre-
sas, que era de US $ 139 millones, a junio de 2001 sélo faltaban invertir US
$ 9,18 millones correspondientes a la empresa CORANI; sin embargo, las
otras dos empresas han realizado una inversion adicional de US $ 24,64 mi-
llones, que hacen un total invertido de US $ 155,31 millones superior al mon-
to comprometido.6>

Las transferencias netas que realiz6 ENDE al Estado en el periodo
1990 a 1994 fueron de US $ 24 millones, mientras que las empresas capitali-
zadas y ENDE residual transfirieron al Estado un total de US $ 59 millones
en el periodo 1996 a 2000, sin tomar en cuenta el sector transferencia que fue
privatizado.6®

Transporte

En el sector de transporte fueron dos las empresas que se capitalizaron,
la Empresa Nacional de Ferrocarriles del Estado (ENFE) y Lloyd Aéreo Bo-
liviano (LAB).

LAB

Los objetivos que se plantearon al capitalizar el LAB fueron, moder-
nizar la flota y expandir rutas, mejorar los servicios y prepararse para compe-
tir en el largo plazo, buscar formas de asociacién que permitan economias de
escala, evitar la interferencia politica sindical en la administracién de la em-
presa.67

La capitalizacién del LAB tenia un rasgo que la distinguié de las de-
mds, pues el aporte del capitalizador no solo fue en efectivo, sino también de-
bia ser en aeronaves y equipo relacionado, en aportes especiales como aseso-
ria general y alquiler de aeronaves.

La empresa que se adjudic6 el LAB fue VASP del Brasil, la cual apor-
t6 en total US $ 47.475.000 (cuarenta y siete millones cuatrocientos setenta y
cinco mil 00/100 délares americanos), distribuidos de la siguiente manera: US
$ 5.000.000 en efectivo, US $ 31.900.000 en bienes (una acronave Boing 737-

64. Ibidem, p. 35.

65. Ibidem, p.42.

66. Ibidem, pp. 43-44.

67. Ministerio de Capitalizacion, Capitalizacion, la reforma social y economica de Bolivia, p.
55.
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300), y US $ 10.575.000 en aportes especiales, de los cuales US $ 8.605.000
constituian el pago por el alquiler de dos aeronaves, y el sobrante en asesora-
miento general.68

Esta capitalizacion fue una de las que mas controversia causé, debido
a falta de transparencia en su proceso, a tltima hora antes de la apertura de so-
bres se procedié a cambiar los términos de referencia, hubieron acusaciones
en sentido de que se digité la eleccion del adjudicatario.®®

Dicha situacién se ve reflejada en la serie de observaciones efectuadas
por la Delegacién Presidencial para la Revision y mejora de la Capitalizacion
a la primera etapa de la capitalizacion del LAB,70 sefialando:

e Debido al fracaso de un intento anterior de privatizacion, se dio curso
a la licitacién con un solo proponente.

* Existen dudas de si la VASP reunia las condiciones financieras reque-
ridas y necesarias para la capitalizacién.

* Existen diferencias entre los términos de referencia de la licitacion y el
contrato de capitalizacidn y suscripcion de acciones, que surgen por las
modificaciones introducidas por el Decreto Supremo No. 24166 de 3
de noviembre de 1995, el cual autoriza al Ministerio de Capitalizacién
a realizar ajustes y modificaciones al contrato.

» Existen diferencias en la forma de aporte de capitalizacién que realiz
la VASP de acuerdo al Decreto Supremo No. 24146 de 19 de octubre
de 1995, con lo establecido en el contrato.

Los indicadores de produccion y servicios seilalan que el LAB regis-
tré un incremento de 44,7% en el nimero de vuelos y frecuencias a partir de
la capitalizacion, pues entre 1991-1995 se realizaron 123 mil vuelos, mientras
entre 1996-2000 los vuelos fueron 178 mil, esto se confirma si se analiza el
nimero de horas vuelo, que en el mismo periodo se incrementé en un
37.9% .71

En cuanto a las tarifas, se observa que en general estas se elevaron, co-
mo ejemplo podemos citar las tres rutas troncales del pais que registraron los
siguientes incrementos (1992-1999): La Paz-Cochabamba 47,1%, Cochabam-
ba-Santa Cruz 44, 4% y La Paz-Santa Cruz 48,6%.72

68. Ibidem, pp. 63-66.

69. Fernando Kieffer Guzmdn, La capitalizacion: pese a quien pese, cueste lo que cueste, pp.
299-306.

70. Delegacion Presidencial para la Revision y Mejora de la Capitalizacion, La capitalizacion
del LAB, Cuaderno No. 8, La Paz, 2005, pp. 11-12.

71. Luis Fernando Salinas Gamarra, Xavier Fernando Lema Pab6n y Lourdes Marcela Espinoza
Vésquez, La capitalizacion cinco aiios después: realidades y desafios, p. 64.

72. Ibidem, pp. 65-66.
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En lo que hace a la calidad, los autores de La capitalizacion cinco aiios
después, tomando en cuenta los indicadores de regularidad y puntualidad, se-
fialan que la regularidad en los vuelos (cumplimiento de vuelos programados)
se incrementd de 61% en 1995 a 94% en el 2001, y que la puntualidad subié
de 76% a 89% en el mismo periodo.

Es la tnica empresa que registr6 crecimiento en lo que hace al empleo,
ya que el promedio de 1.602 funcionarios en el periodo 1991-1995, se incre-
menté a 1.706 entre 1996-2000.73

En lo que respecta a los aportes al Estado, en el periodo 1991-1995 la
empresa aportd US $ 21,34 millones, en cambio entre 1996-2000 el LAB
transfirié US $ 20,54 millones, monto inferior al que logré el Estado en el an-
terior periodo.74

Sin embargo, todos estos indicadores contrastan con la mala adminis-
tracion de la empresa, la cual se vio inmersa en una profunda crisis provoca-
da por la descapitalizacion de que fue objeto,’”> dicha crisis derivé en la ven-
ta de las acciones de propiedad de la VASP a un empresario nacional, debido
en gran medida a la presion del sindicato de trabajadores del LAB.

Otra de las irregularidades detectadas por la Delegacion Presidencial
en la administracion del LAB, es la referente a la conciliacion de una deuda
del LAB a la VASP por concepto de gastos operativos efectuados en Miami
—reconociéndose una deuda que nunca antes fue registrada contablemente—,
cuando por disposicién expresa del contrato de administracién estaba prohi-
bida la contraprestacion de servicios del LAB con la VASP.76

ENFE

La capitalizacién de la Empresa Nacional de Ferrocarriles del Estado
tenia los siguientes objetivos: maximizar la captacién de la inversion privada,
reducir la participacion estatal, promover y desarrollar el transporte ferrovia-
rio y evitar la injerencia politica.”’

Para proceder a la capitalizacién se dividié la empresa en dos redes, la
Red Andina y la Red Oriental, en ambas quedaron como bienes del Estado
otorgados en licencia las vias y obras, la infraestructura ferroviaria, edificios
y terrenos necesarios para las operaciones, vehiculos y equipo pesado, el ma-

73. Ibidem, p. 67.

74. Ibidem,p.74.

75. Delegacion Presidencial para la Revision y Mejora de la Capitalizacion, La capitalizacion
del LAB, p. 34.

76. Ibidem,p. 19.

77. Ministerio de Capitalizacion, Capitalizacion, la reforma social y economica de Bolivia, p.
69.
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terial que se transfirié fue el material rodante y repuestos, equipo de teleco-
municaciones, existencias de almacenes, equipos y materiales de maestran-
zas.’8

En el caso de las dos redes de ENFE la adjudicataria fue la misma, la
Empresa Cruz Blanca S.A. de Chile, que pagd US $ 13.251.000 por la Em-
presa Ferroviaria Andina (FCA) y, US $ 25.853.099 por la Empresa Ferrovia-
ria Oriental (FCO). Cabe recordar que la FCA fue la Ginica empresa que se ca-
pitalizé por debajo de su valor en libros.”®

Esta también fue una capitalizaciéon muy controvertida, pues a més del
elemento sentimental que conllevé el haber otorgado uno de los sectores de la
economia, que en su tiempo se considerd estratégico, a una empresa chilena
con la connotacién histérica que tiene para Bolivia, la Empresa Ferroviaria
Andina adopt6 ciertas medidas, que si bien econémicamente podian ser justi-
ficables, como el dejar de operar algunas lineas, socialmente generaron mu-
cho rechazo.

Al 31 de diciembre de 2000, la empresa Cruz Blanca habfa transferido
sus acciones a otras empresas extranjeras, en la Empresa Ferroviaria Andina
a Inversiones Bolivian Railways S.A., y en la Empresa Ferroviaria Oriental a
Trenes Continentales S.A.

Si bien el nimero de pasajeros transportados por ambas empresas cre-
ci6 de 1996 al 2000, tenemos que en cantidades absolutas los pasajeros trans-
portados en el periodo 1991-1995 fueron 7784 mil, mientras que en el perio-
do posterior fueron 597,8 mil. Lo mencionado se debe, entre otras causas, a
que el servicio de pasajeros a Arica (Chile) y a Cochabamba fue suspendido.30

Por el contrario, el transporte de carga ha evolucionado favorablemen-
te de un promedio de 1.461,1 mil toneladas afio para el periodo anterior a la
capitalizacién (1991-1995), hasta un promedio de 1.550 mil toneladas afio pa-
ra el periodo posterior a la capitalizacién (1996-2000).31

En el periodo 1991-1993 el promedio de empleados de ENFE fue de
5724, cantidad que para el periodo 1996-2000 disminuy6 a 970 empleados,
habiéndose generado un decremento de 83,1%.32

En lo que hace a aportes al Estado, tenemos que en el periodo 1991-
1995 ENFE le cost6 al Estado US $ 16 millones, puesto que el Estado aport6
US $ 83,43 millones y ENFE sélo le transfirié US $ 67,44 millones. En el pe-

78. Ibidem,p.71.

79. Ibidem,p.81.

80. Luis Fernando Salinas Gamarra, Xavier Fernando Lema Pabon y Lourdes Marcela Espinoza
Vasquez, La capitalizacion cinco aiios después: realidades y desafios, p. 77.

81. Ibidem,p.78.

82. Ibidem, p. 80.
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riodo 1996-2000, FCO transfirié al Estado US $ 26,25 millones y FCA le
transfirié US $ 9,26 millones, mientras ENFE residual transfirié sélo US $
6,79 millones habiendo recibido del Estado US $ 18,04.83

Indicadores destacados

A manera de resumen de lo expuesto en los acdpites anteriores, a con-
tinuacién presentamos dos cuadros, uno sobre las inversiones en las empresas
que fueron capitalizadas y otro, sobre los aportes al Estado efectuados por di-
chas empresas entre 1990 y 2000, es decir, antes y después de la capitaliza-
cién; ademds, referimos la posicion de un especialista respecto a los efectos
de la capitalizacién en la economia.

Cuadro 5. INVERSION DE LAS EMPRESAS CAPITALIZADAS
1995-junio de 2001 (millones de délares)

Empresas Valor en ~ Monto de la  Diferencia  Incremento Inversion Inversion Inversion
capitalizadas ~ libros  capitalizacion en % realizada  faltante  adicional
ENDE 99,06 139.85 40,79 41,17 15531 9,18 24,64
ENTEL 132,00 610,00 478,00 362,12 52182 88,18

LAB 23,63 4747 23,84 100,38 48,66 1,19
ENFE 52,00 39,00 -13,00 (25,00 55,17 16,07
YPFB 382,36 83495 452,59 118,36 1.292,7 457,75
Total 689,05 1.67127 982,22 142,55 207366 9736 499,65

Fuente: Elaboracion propia a partir de: Fernando Salinas, Fernando Lema y Lourdes Espino-
za, La capitalizacion cinco afios después, La Paz, Fundacién Milenio, 2002.

e Hay que aclarar que en ENDE la inversion faltante corresponde a la
Empresa Corani, mientras Guaracachi y Valle Hermoso realizaron in-
versiones adicionales.

* Latnica empresa que se capitalizé por debajo de su valor en libros fue
ENFE.

* El destino del monto pagado y el tiempo en el cual debia invertirse se
fij6 en los contratos de capitalizacion y de administracion.

e Como se observa en el cuadro, las empresas capitalizadas realizaron
una inversion adicional de US $ 499,65 millones.

* Si se realiza una comparacién con la inversion de las empresas cuan-
do eran publicas, se tiene que en el periodo 1990-1995 éstas invirtie-

83. Ibidem, p. 86.
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ron US $ 956 millones, mientras entre 1996-junio de 2001 invirtieron
US $ 2.073,68 millones, incrementandose la inversién en 112%. (para
poder comparar, no se incluye en ninguno de los periodos al LAB).

Cuadro 6. TRANSFERENCIAS NETAS AL ESTADO
(millones de délares)

Empresa Periodo Monto Periodo Monto Diferencia
ENDE 1990-1994 24 1996-2000 59 35
ENTEL 1991-1995 167,76 1996-2000 136,94 32,82
LAB 1991-1995 21,34 1996-2000 20,54 0,81
ENFE 1991-1995 -16 1996-2000 17,48 3348
YPFB 1993-1996 1.480 1997-2000 1.710,14 230,14
Total 1.677,1 1.944,1 267

Fuente: Elaboracion propia a partir de: Fernando Salinas, Fernando Lema y Lourdes Espino-
za, La capitalizacion cinco aiios después.

* Entenderemos por transferencias netas, a la diferencia de las transfe-
rencias de la empresa al Estado y de las trasferencias del Estado a la
empresa.

* En el caso de ENDE debemos recordar, que a mds de las tres capitali-
zadas se contemplan los aportes de ENDE residual y de TDE (Trans-
portadora de Electricidad) que fue privatizada.

* El caso de ENFE, que en el primer periodo aparece con cifra negativa,
implica que transfirié menos al Estado de lo que recibi6 de éste.

* Todas las transferencias del segundo periodo, son por concepto de im-
puestos y regalias, caso que difiere del primer periodo en el que la ma-
yor parte de las transferencias de las empresas que mds aportaban
(YPFB y ENTEL) provenian de transferencias directas dispuestas por
el Poder Ejecutivo; en el caso de ENTEL, el 72% de las trasferencias
provenian de excedentes y en el caso de YPFB, el gobierno estableci6
que el 65% de sus ingresos sean entregados al TGN.

¢ Ademas de las cifras observadas en este cuadro, se debe hacer referen-
cia a los dividendos generados por las empresas capitalizadas, entrega-
dos a las AFP que desde 1997 a 2000 ascendieron a US $ 162 millo-
nes.

Al evaluar los resultados de la capitalizacién en la economia bolivia-
na, en entrevista realizada el 3 de agosto de 2004, el economista Napole6n Pa-
checo sefiald:
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Ha sido un éxito en el sector de la energia eléctrica, puesto que Bolivia no
enfrenta un déficit en la oferta de energia, mds bien tenemos superavit; en el
ambito del transporte, los ferrocarriles que antes eran completamente deficita-
rios se convirtieron en empresas altamente rentables; y probablemente el ma-
yor éxito se dio en el sector hidrocarburos, porque el cambiar el marco legal
de este sector permitié establecer un contexto para atraer e impulsar la inver-
sién extranjera, inclusive de algunos operadores que ya estaban establecidos
en Bolivia, como el caso de PETROBRAS que tenia la concesién de San Al-
berto desde 1991-1992 pero no realizé inversiones importantes en exploracion,
resultado reflejado en el descubrimiento de importantes reservas de gas y de
liquidos; en el transporte aéreo evidentemente no hubieron buenos resultados,
el LAB enfrenta varios problemas y déficit financiero, esto debido a la premu-
ra en su capitalizacion y a la campafia para ahuyentar a empresas importantes
del sector que estaban dispuestas a participar en el proceso, el error del gobier-
no fue atenerse a un cronograma cerrado y no ampliar plazos que permitan la
participacién de otros proponentes; en el caso de Ferroviaria Andina, es una
empresa que genera utilidades y paga impuestos, pero probablemente el pro-
blema se dio por deficiencias en la regulacién, se permitié que se cierren mu-
chos tramos, lo que ocasiond protestas y rechazo al proceso de capitaliza-
cién.84

3. INFORMES DEL DELEGADO PRESIDENCIAL

Por otra parte, habremos de referirnos a una serie de datos que causa-
ron mucha controversia en los dltimos afios, sobre todo a partir de la labor de-
sempefiada a partir de marzo de 2003 por el Delegado Presidencial para la Re-
visién y Mejora de la Capitalizacion.

Como consecuencia del trabajo del Delegado Presidencial, hasta febre-
ro de 2004 se habian entregado cinco cuadernos: el primero «Estados Finan-
cieros» (da cuenta de la tendencia al descenso en la rentabilidad de las capi-
talizadas y del exceso de liquidez en sus cuentas); el segundo «Contribucién
Tributaria y Pago de Dividendos» (da cuenta de los impuestos que pagaron las
empresas y de los montos que enviaron al exterior); el tercero «Ejecucion de
Inversiones»; el cuarto «Sector Hidrocarburos»; y el quinto «Cudnto cost6 la
Capitalizacion» .35

84. «He ahi donde el sistema de regulacién debe encontrar un equilibrio entre el interés privado,
cuyo eje es obtener rentabilidad, y el interés ptiblico.»

85. A mayo de 2005 se elaboraron tres cuadernos mds, por la reformada Delegacion Presidencial
para la Revisién y Mejora de la Capitalizacion, a saber: Cuaderno No. 6, Clasificacion del
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El primer cuaderno8¢ sefiala que a ocho afios de la capitalizacion la
rentabilidad de las empresas y el retorno sobre sus inversiones empeora ges-
tién tras gestion, siendo las que muestran peores caidas el LAB y Valle Her-
moso. Por otra parte, establece que las empresas capitalizadas tienen alrede-
dor de 300 millones de délares inmovilizados en cuentas bancarias, lo que ha-
ce que la rentabilidad y las utilidades disminuyan.

Este cuaderno determind el exceso de liquidez, a partir de la revision
de los indicadores de endeudamiento de las diez empresas, explicando que
mientras mas alta es la razon corriente8’ mds conservadora es la empresa, aun-
que para algunos analistas, si la razén es mayor a dos veces, es signo de ine-
ficiencia.

En el sentido anotado, el citado cuaderno establecié que Entel, Trans-
redes, Chaco, las Ferroviarias Oriental y Andina, las Eléctricas, Guaracachi y
Corani, han registrado en mds de una gestion una razon corriente superior a
dos veces, mientras que la Eléctrica Valle Hermoso y la Petrolera Andina es-
tdn dentro de los pardmetros de eficiencia.

De acuerdo al segundo cuaderno del Delegado Presidencial 38 en los
ultimos cinco afios (1998-2002) las empresas capitalizadas pagaron impues-
tos por 285,5 millones de délares, remitiendo a sus casas matrices 380,2 mi-
llones de ddlares.89

Sobre la base de a los datos de este documento, Contribucion Tributa-
ria y Pago de Dividendos, podemos elaborar los siguientes cuadros:

campo San Alberto; Cuaderno No. 7, BONOSOL evolucion y evaluacion a diez aiios de la
capitalizacion; Cuaderno No. 8, La capitalizacion del LAB.

86. Oficina del Delegado Presidencial para la Revisiéon y Mejora de la Capitalizacion, Las capi-
talizadas en cifras: estados financieros, Cuaderno No. 1, La Paz, 2003.

87. De acuerdo a Armando Alvarez, especialista de la bolsa de valores, una empresa serd mas
eficiente cuando el saldo disponible para cubrir sus obligaciones de corto plazo sea como
maximo dos veces mds de lo que requiere, a lo que se denomina «razén corriente». «Renta-
bilidad de capitalizadas tiende a disminuir cada afo», en La Prensa, La Paz, 1 de julio de
2003, p. A-3.

88. Oficina del Delegado Presidencial para la Revisién y Mejora de la Capitalizacion, Las capi-
talizadas en cifras: contribucion tributaria y pago de dividendos, Cuaderno No. 2, La Paz,
2003.

89. Se explica que el monto remitido resulta del cdlculo del pago del impuesto a las remesas al
exterior, que entre 1998 y 2002 llegd a 47,5 millones de délares, teniendo en cuenta que so-
bre la base imponible se debe aplicar la alicuota de 12,5%. Juan Gabriel Pérez Roque, «Ca-
pitalizadas enviaron al exterior US $ 380 millones», en La Prensa, La Paz, 3 de agosto de
2003, pp. C-4 y C-5.
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Cuadro 7. PAGO DE IMPUESTOS 1998-2002
(millones de délares)

Empresa 1998 1999 2000 2001 2002 Total (por
empresa)
ENTEL 20,5 242 26,1 234 21,5 1157
PETROLERA CHACO 1.8 1.8 6,2 84 8,0 26,2
PETROLERA ANDINA 28 09 74 8,7 1,5 213
TRANSREDES 8,6 1.8 2,6 35 75 24
CORANI 6,6 2,6 6,2 52 40 246
GUARACACHI 29 2,6 23 1,6 20 114
VALLE HERMOSO 1.8 3,1 1.8 1.8 1,1 9,6
FERROVIARIA ORIENTAL 11,1 6,6 5,1 40 38 30,6
FERROFIARIA ANDINA 22 1,6 1,6 1,1 0.8 73
LAB 40 53 48 0,6 0,1 148
Total (consolidado) 62,3 50,5 64,1 583 50,3 2855

Fuente: Elaboracion propia a partir de: Oficina del Delegado Presidencial para la Revision y
Mejora de la Capitalizacion, Las capitalizadas en cifras: contribucion tributaria y pago de di-
videndos, Cuaderno No. 2, La Paz, 2003.

Si bien este cuadro consigna datos referidos sélo al pago de impuestos,
en periodos distintos (1998-2002) a los consignados en los cuadros 4 y 6
(1997-2000) —los cuales ademds consignan el pago de regalias—, si observa-
mos con atencién notaremos que no existe similitud en sus cifras, sobre todo
si analizamos el sector hidrocarburos. Consideramos que esta diferencia se
debe, a mas de las distintas fuentes de informacion, a la falta de un control
efectivo sobre las empresas capitalizadas.

Cuadro 8. DIVIDENDOS TRANSFERIDOS AL FONDO
DE CAPITALIZACION COLECTIVA 1997-2002
(millones de délares)

Empresa 1997 1998 1999 2000 2001 2002
ENTEL 219 314 16,5 137 73 13
PETROLERA CHACO 0 0 49 64 123 154
PETROLERA ANDINA 46 0 22 0 0 30
TRANSREDES 0 0 0 0 101 86
CORANI 16 2,1 28 26 122 30
GUARACACHI 14 23 138 22 39 09
VALLE HERMOSO 07 10 19 09 0 0
FERROVIARIA ORIENTAL 6.4 6.9 38 37 20 29
FERROVIARIA ANDINA 17 15 0.6 1.1 02 03
LAB 0 0 0 0 0 0
Total 383 452 345 306 480 354

Fuente: Elaboracion propia a partir de: Oficina del Delegado Presidencial para la Revision y
Mejora de la Capitalizacion, Las capitalizadas en cifras: contribucion tributaria 'y pago de di-
videndos, Cuaderno No. 2, 2003.
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Debemos recordar que...en base a la obtencidn de utilidades, se reali-
zan las transferencias al Fondo de Capitalizacién Colectiva (FCC), para que
las AFP’s paguen el BONOSOL; «sin embargo, para el propdsito del pago del
Bonosol, el nivel de los dividendos transferidos es bajo» .20

A partir de los datos del tercer cuaderno del Delegado Presidencial X!
elaboramos otro cuadro sobre la ejecucion de inversiones:

Cuadro 9. RESUMEN DE INVERSION LAS EMPRESAS
CAPITALIZADAS

Empresas Inversion Inversion Inversion segiin
comprometida segiin empresa  organo rector

ENTEL (1996 a 2002) 610.000.000  615.052.000 (1) 130.440.294
CORANI (1995 a 7/2002) 58.796.300 57.701.665  (2) 43.924.859
GUARACACHI (1995 a 5/1999) 47.131.000 70.701.346 70.701.346
VALLE HERMOSO (1995 a 2002) 33.921.100 65.192.194  (3) 37.952.319

FERROVIARIA ANDINA (1996 a 2002) 13.251.000 22256.672  (4) 22.256.672
FERROVIARIA ORIENTAL (1996 a 2002) 25.853.099 62.474.840  (5) 62.474.840
LAB (1995 a 12/2001) 47.475.000 47.475.600 47.475.600
PETROLERA ANDINA (1997 a 2002) 264.777.021 627.656.724  (6) 408.683.000
PETROLERA CHACO (1997 a 3/2003) 306.667.001  445.277.194 (7) 273.629.000
TRANSREDES (1997 a 2002) 263.500.000  659.700.000 (8)270.165.144

(1) Inversién verificada por la Superintendencia de Telecomunicaciones, de las gestiones
1999 y 2000 tinicamente.

(2) La Superintendencia de Electricidad no emitié opinion sobre capital de operaciones.

(3) Sin datos de las gestiones 1999 a 2002 (Superintendencia de Electricidad).

(4) Inversion de las gestiones 2000, 2001 y 2002 en proceso de verificacion por la Superin-
tendencia de Transportes.

(5) Inversion de las gestiones 2000, 2001 y 2002 en proceso de verificacion por la Superin-
tendencia de Transportes.

(6) Informacién proporcionada por YPFB de las gestiones 1997 a 2002 en los rubros de ex-
ploracién y explotacién tinicamente.

(7) No incluye informacion de las gestiones 2001, 2002 y parte de 2003 (informacién propor-
cionada por YPFB de las gestiones 1997 a 2000 solo en los rubros de exploracién y explo-
tacion).

(8) Sin datos de la gestion 2002. La Superintendencia de Hidrocarburos no considera concep-
tos registrados como inversiones por la empresa (pago de deuda al Banco Central e inver-
sion en la red de ductos adicionales al compromiso).

Fuente: Elaboracion propia a partir de: Oficina del Delegado Presidencial para la Revision y

Mejora de la Capitalizacion, Las capitalizadas en cifras: ejecucion de inversiones, Cuaderno

No. 3, 2003.

90. N. Pacheco, En defensa de la racionalidad, p. 61.
91. Delegado Presidencial para la Revision y Mejora de la Capitalizacion, Las capitalizadas en
cifras: ejecucion de inversiones, Cuaderno No. 3, La Paz, 2003.
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Comparando los datos del Cuadro 9 con los del Cuadro 5, elaborado
en base a los datos de una publicacién de la Fundacién Milenio, observamos
que a junio de 2001 existian dos empresas que ain no habian completado sus
compromisos de inversion, mientras que en el elaborado con los datos del De-
legado Presidencial se observa que todas las empresas han cumplido sus com-
promisos, al memos de acuerdo a los datos de las propias empresas.

Otro aspecto que resalta en el Cuadro 9, es la dificultad o deficiencia
de algunos 6rganos rectores para verificar los datos de inversion de las empre-
sas, lo que denota una vez mds la falta de efectividad en el control a las em-
presas capitalizadas, demostrando que es necesario un ajuste en el sistema re-
gulatorio.

Por su parte, se debe sefialar que las empresas capitalizadas consideran
que ya cumplieron sus compromisos de inversion, e incluso los sobrepasaron,
razon por la cual ya no tienen que rendir cuentas al Estado porque ahora son
completamente privadas. Esta posicion fue expresada en el Foro Inversion
Externa y Capitalizacion, al cual hace referencia el peridédico La Prensa en su
publicacion de 29 de agosto de 2003.92

Para los ejecutivos de las empresas, las capitalizadas no son un tipo
particular de empresa privada, son tan privadas e iguales a las demds. Ante las
observaciones realizadas en los informes del delegado presidencial, en senti-
do de que se generaron bajos rendimientos y no se cumplieron los compromi-
sos de inversion, los ejecutivos aseguraron que inclusive se sobrepasaron los
compromisos de inversion y que los beneficios para los bolivianos no sélo
provienen de las utilidades de las empresas, sino también de la venta de ac-
ciones.

De lo visto, podemos deducir que existen posiciones contrapuestas o
interpretaciones diversas sobre los efectos de la capitalizacién en la economia
boliviana,? precisamente debido a la importancia del efecto causado por la
medida, que no solo afect6 al sector productivo, sino a la estructura de la eco-
nomia en su conjunto, partiendo de la inversion, pasando por la generacién de
bienes y servicios, su comercializacion, el sector impositivo, hasta la regula-
cion de actividades econdmicas.

92. «Capitalizadas dicen que son duefias de las empresas», en La Prensa, La Paz, 29 de agosto
de 2003, pp. C-4 y C-5.

93. Al respecto, podemos referirnos a la opinién del economista Roberto Gonzdlez, quien consi-
dera que mientras algunas empresas resultaron beneficiadas con la inyeccion de capital y la
adaptacion tecnoldgica, en otras el proceso fue un rotundo fracaso. Roberto Gonzélez Peldez,
«Comprender, para revisar y mejorar la capitalizacién», en Bolivian Business, Santa Cruz,
20-27 de julio de 2003, p. 12.



CapiTuLo V

Conclusiones

De lo expuesto en los capitulos precedentes, arribamos a la serie de
conclusiones que detallaremos a continuacién, teniendo siempre como refe-
rencia la idea que la capitalizacién fue un proceso que generd profundos cam-
bios en el derecho y la economfia bolivianos, por lo cual tuvo, necesariamen-
te, cantidad de efectos que pueden ser considerados, de acuerdo al punto de
vista con el que sean analizados, como positivos o negativos.

1. LA CRISIS DEL CAPITALISMO DE ESTADO Y DE LA DEUDA
EXTERNA DERIVARON EN LA APLICACION DE MEDIDAS
DE AJUSTE, UNA DE LAS CUALES ES LA CAPITALIZACION
COMO UNA FORMA DE PRIVATIZACION

A partir de la Revolucién de 1952, la economia boliviana fue estructu-
rada y desarrollada sobre la base de lo que se llam¢ el Capitalismo de Estado,
sistema en el que el Estado actuaba como agente monopdlico en la mayoria
de los sectores productivos y de prestacion de servicios.

El llamado Capitalismo de Estado, en Bolivia tuvo su auge a mediados
de la década del setenta y colapsé a principios de la década de los ochenta. La
caida de los precios internacionales de los minerales, la crisis de la deuda ex-
terna y el deterioro en los términos de intercambio comercial, derivaron en el
proceso hiperinflacionario que devasté la economia nacional, surgiendo la ne-
cesidad de aplicar medidas de estabilizacion econdmica y politicas de ajuste
estructural, tendentes a lograr el cambio de sistema econémico y la transfor-
macidn de la estructura del Estado.

Las medidas de ajuste estructural implementadas a partir de 1985, en
Bolivia como en el resto de paises sudamericanos, tienen su origen en el lla-
mado Consenso de Washington, a partir del cual los organismos internaciona-
les, como el Banco Mundial o el Fondo Monetario Internacional, impusieron
su adopcion con el objetivo de modernizar el Estado, eliminar las barreras co-
merciales y lograr la aplicacién del modelo de economia de mercado.
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Después de la aplicacion, en 1985, de las medidas de estabilizacién
econdmica o medidas de primera generacidn, se pasé a las medidas de segun-
da generacion, entre las que figuraba la privatizacién o la capitalizacién en
Bolivia, la cual se aplic6 como medida alternativa al ortodoxo modelo de pri-
vatizacion, quizd porque esta dltima generé demasiada oposicion.

La capitalizacion es una forma de privatizacion, cuyo principal argu-
mento fue la necesidad de cambiar el modelo de acumulacién de capital im-
perante hasta ese momento, basdndose en el incremento sostenido de la tasa
de inversion. Entendiendo que la inversion se incrementa a partir del aumen-
to del nivel de ahorro, que a su vez dependerd del incremento de ahorro na-
cional —para lo que se ejecuto la reforma de la seguridad social-y de la inver-
sion extranjera directa, para lo que se implemento la capitalizacion.!

2. LALEY DE CAPITALIZACION ES EL
ORIGEN DE UN CONJUNTO DE NORMAS
RELACIONADAS E INTERACTUANTES

Todo el bagaje de leyes y decretos emitidos a partir de la puesta en
marcha del proceso de capitalizacion, constituye un conjunto normativo inte-
ractuante y complementario que se aplicé a partir de lo dispuesto en la Ley de
Capitalizacion o a consecuencia de ésta.

Por ejemplo, la Ley de Capitalizacion sefalé que las empresas que ad-
ministren los fondos de pensiones iban a ser seleccionadas en un proceso de
licitacidn, luego la Ley de Pensiones estableceria la competencia y funciones
de las Administradoras de Fondos de Pensiones.

De la misma forma se puede apreciar, que la Ley de Capitalizacion dis-
puso la capitalizacién de las empresas del Estado y luego se produjo la modi-
ficacion o elaboracion de las leyes sectoriales que hacen a cada uno de los sec-
tores en los cuales las empresas estatales operaban.

Ademds, tenemos las relaciones que se dan entre la Ley SIRESE, que
establece el Sistema de Regulacidn Sectorial creando la Superintendencia Ge-
neral, y las leyes sectoriales que crean las respectivas Superintendencias Sec-
toriales, remitiéndose a su vez a lo dispuesto en la primera.

Otro ejemplo de complementariedad entre las normas citadas, lo tene-
mos si analizamos que las leyes sectoriales y sus decretos reglamentarios se
sujetan a los procedimientos establecidos en la Ley SIRESE y sus reglamen-
tos, para el tratamiento de los recursos de revocatoria y jerarquico.

1. E.Larrazdbal y V. H. de la Barra, Capitalizacion y pensiones..., pp. 13-14.
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Asi también, podemos decir que existe estrecha vinculacién entre la
Ley SIRESE y la Ley de Pensiones, si tenemos en cuenta que la primera es la
norma marco base sobre la cual la segunda creo la Superintendencia de Pen-
siones, Valores y Seguros, instancia encargada de regular el accionar de las
Administradoras de Fondos de Pensiones.

La complementariedad que se da en toda la normativa analizada, no
solamente responde a las necesidades del proceso de capitalizacién, sino prin-
cipalmente a un proceso de reforma de la economia y la estructura del Esta-
do, aplicado en las décadas de los ochenta y noventa.

3. LA CAPITALIZACION TUVO EFECTOS
IMPORTANTES EN EL DERECHO
Y LA ECONOMIA BOLIVIANOS

Podemos deducir que el proceso de capitalizacion, aplicado a partir de
la Ley de Capitalizacidn, influy6 de manera significativa en la modificacion,
creacion y desarrollo normativo del Derecho Boliviano, no otra cosa consta-
tan, la publicacidn de numerosas leyes, decretos, resoluciones y reglamentos,
asi como la creacion de entidades encargadas de la regulacién del mercado y
el nacimiento del Derecho del Sistema de Regulacion Sectorial (Derecho Re-
gulatorio), basado principalmente en el derecho de la competencia y de defen-
sa del consumidor, cuyo procedimiento de solucién de controversias estd
asentado en procesos administrativos.

Cabe destacar el nacimiento del llamado Derecho Regulatorio, conjun-
to normativo que permite regular la actividad de las empresas que intervienen
en los diferentes sectores de la economia, como el efecto mds importante de
la capitalizacién en el Derecho Boliviano.

Por otra parte, al analizar los efectos de la capitalizacién en la econo-
mia boliviana, observamos que el efecto mas importante fue la transformacion
de la economia boliviana, ya que el actor principal en la produccién de bienes
y la prestacién de servicios dej6 de ser el Estado, asumiendo esa funcién el
sector privado.

En general, se observa que los indicadores econdmicos de las empre-
sas capitalizadas mejoraron desde el inicio del proceso hasta 1998 y 1999,
afios a partir de los cuales comienza un descenso, el cual se debe a la culmi-
nacién de los compromisos de inversion y a la crisis que afectd al contexto de
paises sudamericanos desde antes del afio 2000 (primero la crisis asidtica, lue-
go las crisis de Brasil y principalmente de la Argentina, que repercutieron en
la economia de la regidn); estos factores deterioraron la economia nacional y
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por ende los resultados que se esperaban de la capitalizacién, sin embargo, se
debe tener en cuenta que sin la capitalizacion el impacto de las crisis podria
haber sido mayor en Bolivia.2

4. ES FACTIBLE REVISAR Y MODIFICAR LA CAPITALIZACION,
INCLUSIVE QUEDA ABIERTA LA POSIBILIDAD PARA QUE
EL ESTADO RECUPERE LAS ACCIONES CUYOS
BENEFICIARIOS SON LOS CIUDADANOS BOLIVIANOS

Si bien la capitalizacién es una forma de privatizacion y como tal tie-
nen varias similitudes, también es cierto que entre ambas existen marcadas di-
ferencias.

Destaca como la mds relevante que en la privatizacidn, al transferirse
la totalidad de la propiedad de las empresas publicas a un ente privado, el Es-
tado pierde toda posibilidad de intervenir en las empresas procurando mejo-
rar los beneficios para la sociedad, quedando como tnica opcidn la reversién
o nacionalizacion de dichas empresas, con la connotacién juridica internacio-
nal que ello acarrearfa.

En cambio, con la capitalizacién, al haberse dispuesto que un porcen-
taje de las acciones sea del pueblo boliviano o que éste sea beneficiario de di-
chas acciones, el Estado tiene la posibilidad de actuar en representacion del
pueblo boliviano, logrando un mejor y efectivo control de las empresas, e in-
clusive de recuperar la propiedad de esas acciones sin que ello implique una
nacionalizacién.

Al haberse dispuesto por Ley que las acciones de los bolivianos pasen
a un fideicomiso administrado por las AFP, existe la posibilidad de revertir di-
cho fideicomiso a favor del Estado, también mediante Ley, lo que le permiti-
ria participar de mejor manera en el control y fiscalizacién de la administra-
cién de las capitalizadas, sin necesidad de llegar al extremo de administrar
nuevamente las empresas.

Por otra parte, siendo que el beneficiario de un 45% de las acciones es
el pueblo boliviano, cuyo representante es el Estado, queda abierta la posibi-
lidad para que éste intervenga en la revisién, mejora y perfeccionamiento del
proceso, permitiendo optimizar resultados a favor de los bolivianos.

Uno de los aspectos que deben ser revisados, es la conformacion de los
directorios de las empresas capitalizadas, puesto que existe participacién mi-
noritaria de los directores designados por las AFP en representacion de las ac-

2. Mario Napoleén Pacheco, entrevista realizada el 3 de agosto de 2004.
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ciones del pueblo boliviano, lo que gener6 una ineficiente labor de fiscaliza-
cion.

As{ también, es necesario que los instrumentos 0 mecanismos de regu-
lacién sean ajustados o modificados para lograr mejores resultados, debido a
la mala o insuficiente ejecucion de una politica de control y supervision de las
empresas capitalizadas.

Como se observa, la capitalizacion tuvo efectos significativos tanto en
el derecho como en la economia bolivianos, habiendo influido en la modifi-
cacion y creacidn de varios instrumentos juridicos, asi como en la transforma-
cién de la economia boliviana, a partir de lo cual podemos sefialar que la ca-
pitalizacion no es buena ni mala per se, 0 mds bien que tuvo aspectos buenos
y malos, debiendo los dltimos ser revisados y corregidos, siendo lo mds im-
portante que las normas, los hechos y las circunstancias permiten efectuar di-
chos ajustes.
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En este libro se analiza la capitaliza-
cién de cinco empresas pUblicas bolivia-
nas en el periodo 1994-2005, para lo
cual se revisa, como antecedente, la crisis
del capitalismo de Estado que provocé el
proceso hiperinflacionario de los afios
ochenta y las medidas de reforma estructu-
ral aplicadas en Bolivia a partir de 1985.
Se estudia también el proceso capitaliza-
dor y sus efectos en el derecho y la econo-
mia bolivianos.

De la recopilacién de datos y su ané-
lisis, el autor concluye que la capitaliza-
cién tuvo efectos profundos en estos cam-
pos; por ejemplo, la creacién del derecho
regulatorio, cuyo sistema de soluciéon de
controversias estd asentado en procesos
administrativos, o la transformacién de la
economia, por la que el Estado dej6 de
actuar como ente productivo y pasé a eje-
cutar labores de control y regulacién.

Esta investigacién servird de guia y
documento de consulta a los interesados
en constatar los efectos que tuvo la capita-
lizacién y reconocer la necesidad de reo-
lizar ajustes y mejoras al proceso.
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