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PRESENTACION

La Facultad de Ciencias Econdmicas y Financieras, com-
prometida con la produccion cientifica y dando cumpli-
miento con uno de los pilares fundamentales de nues-
tra Casa Superior de Estudios como es la Investigacion,
tenemos el honor de presentar la Revista Investigacion
y Desarrollo” N° 11, volumen 8, un espacio académico
dedicado a la difusién del conocimiento, la investigacion
y el analisis critico en las areas de economia, finanzas,
administracion y afines.

Esta publicacién nace con el propdésito de fomentar el
dialogo intelectual la Investigacion Cientifica y Acadé-

M. Sc. Lic. Patil Antonio Bejarano Carrasco mica entre docentes, investigadores y academicos, pro-

DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS moviendo el progreso de ideas innovadoras que contri-
ECONOMICAS Y FINANCIERAS buyan al avance cientifico y al fortalecimiento del sector

econdmico y financiero tanto a nivel local como global.

Através de la divulgacion de investigaciones originales vy estudios interdisciplinarios, la revista busca impul-
sar el desarrollo econdmico, social, tecnolégicoy cultural, pretendiendo ser un referente en la difusion del co-
nocimiento que contribuye al progreso de las sociedades, especialmente en temas de innovacion, educacion,
y desarrollo sostenible.

En cada numero, encontraran articulos originales, estudios de caso, revisiones bibliograficas y analisis em-
piricos que abordan temas relevantes como politicas econémicas, mercados financieros, gestién empresa-
rial, desarrollo sostenible, entre otros. Nuestro compromiso es garantizar rigurosidad metodolégica y calidad
académica en cada aporte.

Invitamos a toda la comunidad universitaria a ser parte activa de la Revista Cientifica: participando con sus
investigaciones, comentando los trabajos publicados y difundiendo el conocimiento generado. Juntos cons-
truiremos un espacio dindmico que impulse el pensamiento critico y la innovacion en nuestra facultad.

Agradecemos a los autores que han confiado en nosotros para la difusién de sus investigaciones, al equipo
editorial por su incansable esfuerzo y a todos quienes han hecho posible esta revista y esperamos que su
contenido sea una fuente valiosa para el aprendizaje y la inspiracion.

Con esta nueva edicién estamos seguros de que los avances presentados inspiraran nuevas preguntas vy
desafios, y continuaremos trabajando para ser la plataforma donde esos descubrimientos se den a conocer.
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- RELACION ENTRE SATISFACCION Y PAGOS DE SERVICIOS PUBLICOS: UN ANALISIS
CRITICO BASADO EN DATOS DEL CENSO EN EL BARRIO SENAC 2023

RESUMEN

El objetivo de este estudio es analizar la relacion
entre los pagos realizados par servicios publicos vy
la satisfaccion de los usuarios en el Barrio SENAC,
Tarija, con especial atencién a los servicios de elec-
tricidad, agua, gas y recoleccién de residuos sélidos.
El enfoque utilizado es cuantitativo, con un analisis
descriptivo e interpretativo basado en fuentes se-
cundarias del Censo de Barrio SENAC, ademads de
la revision documental sobre la estructura tarifaria
de los servicios publicos en Bolivia. Los hallazgos
indican que la satisfaccion del usuario no estd di-
rectamente relacionada con el monto pagado, sino
con la percepcién de justicia en las tarifas y la cali-
dad del servicio recibido. Los usuarios que pagaban
400 Bs. o més por electricidad reportaron una sa-
tisfaccion media de 1,37 puntos, mientras que ague-
llos que pagaban menos de 400Bs. mostraron una
satisfaccion media de 1,55 puntos. El servicio de gas
tiene una puntuacion similar en satisfaccion, siendo
mavyaor para los que pagan 30Bs. o menos 1,22 y en
el servicio del agua los que pagan menos de Bs. 100
tienen una satisfaccién mayor (1,50 puntos) en re-
lacién a los que pagan mas de Bs.100.6n el caso de
la recoleccion de residuos sélidos, los usuarios que
pagaban 20 Bs. o0 méas reportaron una satisfaccion
media de 1,43 puntos, en contraste con una satisfac-
cion media de 1,41 puntos para aquellos que paga-
ban tarifas mas altas. Estos resultados subrayan la
importancia de una gestién publica transparente vy
equitativa para mejorar la satisfaccion del usuario.

ABSTRACT

The objective of this study is to analyze the relations-
hip between payments made for public services and
user satisfaction in the SENAC neighborhood, Tarija,
with a particular focus on electricity, water, gas, and
solid waste collection services. The approach used
is quantitative, with a descriptive and interpretive
analysis based on secondary sources from the SE-
NAC Neighborhood Census, as well as a document
review on the tariff structure of public services in
Bolivia. The findings indicate that user satisfaction is
not directly related to the amount paid, but rather to
the perception of fairness in tariffs and the quality
of service received. Users who paid Bs. 400 or more
for electricity reported an average satisfaction of
1.37 points, while those who paid less than Bs. 400
showed an average satisfaction of 1.55 points. The
gas service has a similar satisfaction score, being hi-
gher for those who pay Bs. 30 or less (1.22 points). In
the case of water service, users whao pay less than
Bs. 100 have a higher satisfaction (1.50 points) com-
pared to those who pay maore than Bs. 100. For solid
waste collection, users who paid Bs. 20 or mare re-
ported an average satisfaction of 1.43 points, in con-
trast to an average satisfaction of 1.41 points for tho-
se who paid higher tariffs. These results underscore
the importance of transparent and equitable public
management to improve user satisfaction

Palabras Clave: Satisfaccion, pagos, servicios publicos, escala Likert.

Keywords: Satisfaction, payments, public services, Likert scale.
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1. INTRODUCCION

La provisidon de servicios publicos es un componen-
te esencial para el bienestar y el desarrollo socioe-
condmico de las comunidades, especialmente en
los paises en desarrollo. Servicios como la electrici-
dad, el agua, el gas y la gestién de residuos sélidos
(@ través de empresas como EMAT, encargada del
aseo y limpieza) en Tarija son fundamentales para
garantizar la calidad de vida de la poblacién. No
obstante, la calidad, accesibilidad y costo de estos
servicios son fuentes recurrentes de quejas y con-
troversias en América Latina (CEPAL, 2023; FLACSO,
2013; BID, 2017). En Bolivia y en particular en barrios
como SENAC de la ciudad de Tarija, la relacién en-
tre lo pagado por estos servicios y la satisfaccién
de los usuarios revela importantes discrepancias.
A pesar de los esfuerzos para mejorar la infraes-
tructura y la accesibilidad, muchos usuarios perci-
ben una desconexidén entre el costo del servicioy la
calidad recibida, especialmente en el &rea de aseoy
limpieza urbana, gestionada por EMAT. Los estudios
sugieren que factores como la frecuencia de los ser-
vicios, la eficiencia en la recoleccién de residuos vy
la limpieza de espacios publicos son determinantes
clave en la satisfaccién general del usuario (Huay-
nacho et al., 2022; Fang et al.,, 2023). A medida que
crecen las demandas por una mayor equidad en las
tarifas y una mejor calidad de los servicios publicos,
investigaciones recientes han destacado la impor-
tancia de ajustar las politicas tarifarias en funcion
de la capacidad econémica de los usuarios y las dis-
paridades en la calidad de los servicios brindados
(Espinozay liménez, 2022). Un sistema tarifario que
no considera estos factores puede incrementar la
insatisfaccién y la percepciéon de injusticia, afectan-
do negativamente la disposicién de los usuarios a
pagar (Silva, 2021). Este articulo analiza la relacién
entre los pagos realizados por servicios publicos y
la satisfaccidon de los usuarios en el Barrio SENAC,
con especial atencién a los servicios de electricidad,
agua, gas v la recoleccién de residuos sélidos ges-
tionada por EMAT.

2. MATERIALES Y METODOS

El enfoque metodolégico de este estudio es de na-
turaleza cuantitativa, con un analisis tanto descrip-
tivo como interpretativo basado en la recopilacidon
de datos sobre pagos y satisfaccion de los usuarios
en relacién con los servicios publicos de fuente se-
cundaria proveniente de la informaciéon del Censo
al Barrio SENAC realizado por el CIEPLANE (2023).
Para medir la satisfaccién, se utiliza una escala Li-
kert de cinco puntos, donde 1 corresponde a “muy
insatisfecho" y 5 a "“muy satisfecho”, lo que permi-
te una evaluacion estructurada de la percepcion de
los usuarios (Likert, 1932). Los pagos realizados por
los usuarios se registraron en bolivianos (Bs.), cen-
trandose en los servicios de electricidad, agua, gas
y recoleccidn de residuos sélidos a través de la Em-
presa Municipal de Aseo (EMAT). La muestra estuvo
compuesta por 200 usuarios, seleccionados de ma-
nera aleatoria para garantizar la representatividad
de los datos. Los datos recolectados del censo, se
analizaron utilizando técnicas de analisis estadisti-
co descriptivo y correlacional, con el fin de identifi-
car posibles patrones y relaciones entre los montos
pagados y los niveles de satisfaccion reportados
(Field, 2018). Adicionalmente, se realizé una revisién
documental exhaustiva sobre la estructura tarifaria
de los servicios publicos en Bolivia, lo que permitié
contextualizar los resultados obtenidos dentro del
marco de las politicas tarifarias actuales y su im-
pacto socioeconémico (Espinozay Jimenez,2022).

3. RESULTADOS

El analisis de los datos revela tendencias significa-
tivas en la relacion entre los montos pagados por
servicios publicos y la satisfaccién de los usuarios.
En el caso de la electricidad, se encontré que los
usuarios que pagaban 400 Bs. o mas reportaron
una satisfaccion media de solo 1,37 puntos en una
escala de Likert, mientras que aquellos que pagaban
menos de 400 Bs. mostraron una satisfaccién mas
alta, con una media de 1.55 puntos. Estos hallazgos
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coinciden con estudios previos que indican que la
correlacién entre costos y calidad percibida del ser-
vicio no es directa, sugiriendo que factores como la
regularidad del servicio y la atencidn al cliente son
mas influyentes en la satisfaccion (Garciay Fernan-
dez,2021).

Enelcasodelgas los que pagan menos de 30 Bs. tie-
nen una satisfaccién levemente mayor que los que
pagan mas. En el servicio de Agua existe una mayor
satisfacciéon cuando el pago es menor a 100Bs.Un

patrén similar se presenta en servicio de recolec-
cion de residuos soélidos gestionado por EMAT, don-
de los usuarios que pagaban tarifas inferiores a 20
Bs reportaron una satisfaccién media de 1,43 pun-
tos, en contraste con aquellos que pagaban tarifas
mas altas, quienes tuvieron una satisfaccién media
de 1,41 puntos. Esto sugiere que la percepcién del
usuario puede estar mas relacionada con la equidad
tarifaria que con el monto pagado (Rodriguez y Go-
mez, 2023).

Figura 1. Satisfaccion de los usuarios de servicios ptblicos en el Barrio SENAC

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Censo del Barrio SENAC (CIEPLANE,2023).

4. DISCUSION

Los resultados del presente estudio corroboran in-
vestigaciones anteriores que sugieren que la satis-
faccién del usuario no estd necesariamente vincula-
da con el monto pagado, sino con la percepcién de
justicia en la tarifa y la calidad del servicio recibido.
Un hallazgo similar se presentd en un estudio de
Castro (2020), donde se encontré que los usuarios
de servicios publicos en varios paises de América
Latina mostraron niveles de insatisfaccién cuando
percibifan que las tarifas eran injustas o despro-
porcionadas en relacién con la calidad del servicio.
Especificamente, en Bolivia, la percepcién negativa

sobre los servicios publicos de electricidad y reco-
leccion de residuos sélidos ha sido atribuida no solo
a la calidad técnica del servicio, sino también a pro-
blemas estructurales, como la falta de transparen-
cia en la fijacién de tarifas y la inconsistencia en la
provision del servicio (Alarcény Mejia, 2019). La revi-
sién documental realizada para este estudio refuer-
za esta perspectiva, ya que los usuarios parecen es-
tar mas insatisfechos cuando sienten que los pagos
no corresponden a la calidad del servicio o que no
se consideran las circunstancias socioeconémicas
al establecer las tarifas. En comparacién con otros
hallazgos en América Latina, donde la insatisfaccion
con los servicios publicos esta relacionada con la
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Aleman (Castillo Roxana / Riera Ayllon Freddy -

infraestructura deficiente y la falta de inversion en
sectores clave (Ramos y Martinez, 2021), en Bolivia
el problema parece ser una combinacién de percep-
ciones de ineficiencia en la administracién publicay
la equidad tarifaria. Esto destaca la importancia de
una gestion pulblica mas transparente y participati-
va, que permita a los usuarios conocer cémo se de-
terminan las tarifas y qué criterios se usan para su
ajuste (Garciay Fernandez, 2021).

5. ANALISIS

El analisis de los datos revela tendencias significa-
tivas de relacién negativa entre los montos paga-
dos por servicios publicos y la satisfaccién de los
usuarios, mostrando una satisfaccidn mas alta si
los pagos son menores. Estos hallazgos coinciden
con estudios previos que indican que la correlacién
entre costos y calidad percibida del servicio no es
directa, sugiriendo que factores como la regularidad
del servicio y la atencién al cliente son mas influ-
yentes en la satisfaccién (Guzman y Salinas, 2021),
también que la percepcién del usuario puede estar
mas relacionada con la equidad tarifaria que con el
monto pagado (Vargas y Lépez, 2022).

6. CONCLUSION

El analisis de la relacion entre los pagos realizados
por servicios publicos y la satisfaccién de los usua-
rios en el Barrio SENAC de Tarija-Bolivia, revela una
serie de conclusiones importantes. En primer lugar,
la percepcidon de la calidad y equidad de los servi-
cios publicos, como la electricidad, el agua, el gas y
la recoleccidn de residuos sélidos gestionados por
EMAT, juega un papel crucial en la satisfaccion del
usuario. discrepancias entre el costo del servicioy la
calidad percibida siguen siendo una fuente de insa-
tisfaccion significativa, tomando en cuenta que las
puntuaciones estan por debajo de la media de 2,5 en
la escala de Likert.

Los resultados sugieren que la equidad tarifaria y
la eficiencia en la prestacion de servicios son fac-
tores determinantes en la percepcion de los usua-
rios. Especificamente, aquellos que pagan tarifas
mas altas no necesariamente reportan una mayor
satisfaccion,

En conclusién, para garantizar la sostenibilidad y la
satisfacciéon en la provision de servicios publicos,
es imperativo abordar tanto los aspectos técnicos
como las percepciones de equidad vy justicia tari-
faria. Implementar estas mejoras contribuird a un
mayor bienestary desarrollo socioecondmico en las
comunidades, especialmente en los paises en desa-
rrollo como Bolivia.
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- INCIDENCIA DE LA POLITICA MONETARIA EN EL SISTEMA FINANCIERO BOLIVIANO

RESUMEN

La politica monetaria, son acciones y decisiones que
toma el Banco Central de Bolivia con el objetivo de
lograr ciertos objetivos macroeconémicas, como ser
el principal mantener la estabilidad de precios, el
crecimiento econémicoy mantener la estabilidad del
sistema financiero.

A través de un enfoque de investigacion cuantitati-
va, y un método de investigacion causal, se analiza
la teoria cuantitativa del dinero, la teoria monetaria
de autores coma Irving Fisher, David Hume vy Fried-
man, Mismos que son los sustentos principales para
el analisis a través del planteamiento de un mode-
lo economeétrico que explica el comportamiento de
la tasa de inflacién en funcién a los instrumentos vy
canales de transmision de la politica monetaria em-
pleada en Bolivia.

Llegando a nuestras principales conclusiones como
ser el tipo de politica monetaria planteada segtn el
periodo de crisis econémica y por supuesto la acep-
tacién de la hipdtesis planteada.

Y SU CONTRIBUCION A LA ESTABILIDAD DE PRECIOS

ABSTRACT

Monetary policy are actions and decisions taken by
the Central Bank of Bolivia with the aim of achieving
certain macroeconomic objectives, such as maintai-
ning price stability, economic growth and maintai-
ning the stability of the financial system.

Through a quantitative research approach and a
causal research method, the quantitative theory of
money is analyzed, the monetary theory of authors
such as Irving Fisher, David Hume and Friedman,
which are the main supports for the analysis through
approach of an econometric model that explains the
behavior of the inflation rate based on the instru-
ments and transmission channels of the monetary
policy used in Bolivia.

Reaching our main conclusions, such as the type of
monetary policy proposed according to the period of
economic crisis and of course the acceptance of the
proposed hypothesis.

Palabras Clave: Politica Monetaria, Dinero, Estabilidad de Precios.

Keywords: Monetary Policy, Money, Price Stability.
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1. INTRODUCCION

En los ultimos afos Bolivia sufrié un aumento ge-
neralizado en el nivel de precios de los productos
de la canasta familiar, épocas de crisis econdmicas,
ya sea ocasionadas a nivel nacional o internacional,
mismas que repercuten en el pais; es donde el Ban-
co Central de Bolivia juega un rol muy importante
a través del uso de la politica monetaria, pues nos
mostrard a través de sus instrumentos y canales de
transmisién de politica monetaria, como apunta al
logro del principal objetivo macroeconémico, “la es-
tabilidad de precios”.

Dentro del presente a través del uso de la econome-
tria, se mostrara la relacién de la variable depen-
diente en este caso la tasa de inflacidn, en relacién
a sus demas variables independientes, como la tasa
de politica monetaria, el encaje legal, tasa de inte-
rés, tipo de cambio y las operaciones de mercado
abierto.

Pues nos permitira realizar un andlisis para deter-
minar cual es el efecto de las mismas, y como esta-
mos en la economia boliviana.

En los dltimos tiempos, Bolivia ha implementado
diversas politicas monetarias para estabilizar su
economiay lograr un crecimiento sostenible. Una de
las herramientas utilizadas por el Banco Central de
Bolivia es el Mercado Abierto, el cual consiste en la
compra y venta de valores gubernamentales en el
mercado secundario con el objetivo de influir en las
tasas de interés y la liquidez del sistema financiero,
el encaje legal o coeficiente de caja, que es el por-
centaje de dinero que los bancos comerciales deben
mantener en reserva, la tasa de politica monetaria o
tasa de redescuento a la que el Banco central otorga
créditos a los bancos comerciales, entre otros. Asi
como también la tasa de interés activa y el tipo de
cambio nominal que son considerados principales
canales de transmisién de la politica monetaria en
Bolivia.

Ademas, existe una escasez de estudios que anali-
cen el impacto de estas variables econémicas cla-
vey la evaluacién de su contribucién al logro de los
objetivos macroecondémicos del pais, es importante
considerar los desafios y limitaciones que enfrenta
la politica monetaria en Bolivia.

Teniendo en cuenta la problematica anteriormente
expuesta, la pregunta que se formula en la presente
investigacion es la siguiente:

;Cuadl fue el efecto de los principales instrumentos
y canales de transmisién de politica monetaria, em-
pleados por el BCB, en el nivel de precios de Bolivia,
durante el periodo 2000-20227

En este sentido se determiné del objetivo General
gue consiste en:

Analizar el efecto de la politica monetaria en el logro
de la estabilidad de precios a través de los instru-
mentos y canales de transmisién de politica mone-
taria en Bolivia en el periodo 2000-2022.

Para alcanzar el objetivo general se plantea los si-
guientes objetivos especificos:

@® Identificary analizar el comportamiento de los
principales instrumentos de politica monetaria
empleados por el Banco Central de Bolivia.

(® Establecer el comportamiento de los canales
de transmisién de politica monetaria.

® |Interpretar el grado de cumplimiento del obje-
tivo macroecondmico de la estabilidad de pre-
cios a través de los instrumentos y canales de
transmisién de la politica monetaria.

La hipétesis de la presente investigacion es la si-
guiente:

“El comportamiento de los principales instrumen-
tos y canales de transmisién de politica monetaria
a, través de la venta de valores publicos (Letras y
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Bonos de Tesoreria, Bonos directos BCB), la tasa de
politica monetaria, el encaje legal, la tasa de interés
activa y el tipo de cambio, producen un efecto signi-
ficativo en la reduccién de la variable inflacion”

2. METODOLOGIA

2.1. Enfoque de investigacion

Elenfoque de investigacion del presente documento
es de forma cuantitativa; pues esta utiliza la reco-
leccién de datos para probar hipétesis con base en
la medicién numérica y el analisis estadistico, con
el fin de establecer pautas de comportamiento vy
probar teorias. Posteriormente se indicard con las
variables a trabajar de un determinado periodo de
tiempo, utilizando teorias cuantitativas del dinero,
para asi probar nuestra hipétesis planteada.

2.2. Método de investigacion

El presente escrito, pertenece un método tedrico, el
cualdentro de ellas se usa un método causal, el cual
este método permite analizar los factores causales
en el proceso diagndstico y asimismo establecer un
modelo que precise las caracteristicas que posee el
objeto de investigacion, identificacién las causas y
efectos ademads de interrelaciones.

2.3. Alcance de investigacion

(® Estudios descriptivos, buscan especificar pro-
piedades y caracteristicas importantes de
cualquier fenémeno que se analice. Describe
la tendencia de un grupo o poblacién. Vamos a
describir las variables macroeconémicas en la
poblacién boliviana.

(® Estudios correlacionales, este tipo de estudios
pretende conocer la relacién o grado de aso-
ciacién entre dos 0 més conceptos, categorias
o variables en una muestra o contexto particu-
lar. Através de la teoria cuantitativa del dinero,
mostramos la relacién entre la oferta del dine-
roy el aumento proporcional de los precios.

Y SU CONTRIBUCION A LA ESTABILIDAD DE PRECIOS

(® Estudios explicativos, pretenden establecer las
causas de los sucesos o fenémenos que se es-
tudian. Se explicard cémo la politica monetaria
a través de sus instrumentos ayuda a cumplir
los objetivos macroeconémicos, en el caso el
estudio de la elevacion del nivel de precios.

2.4. Fuentes de informacién

Las principales fuentes de informacién son: El Ban-
co Central de Bolivia (BCB) que tiene las principales
publicaciones de sus boletines mensuales de poli-
tica monetaria, el Instituto Nacional de Estadistica
(INE), UDAPE, entre otros.

Se complementa con publicaciones afines sobre el
tema estudiado y el apoyo del Internet como medio
accesible masivo.

2.5. Analisis de datos

Se aplica procedimientos matematicos, estadisti-
cosy econométricos sobre los datos relevantes y en
funcién a una base de datos histérica sobre la infla-
cion, instrumentos y canales de politica monetaria
se estimarad un modelo econométrico, mediante el
método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO)
con ayuda del programa EViews 12.

2.6. Variable dependiente

Tl= Tasa de inflacién promedio acumulada anual de
Bolivia registrada durante 2000-2022, (En porcen-
taje).

Variables independientes

TPM-= Tasa de politica monetaria en Bolivia, (En por-
centaje).

OMAS= Operaciones de mercado abierto que inclu-
ye (venta de letras y bonos de tesoro y bonos direc-
tos BCB, (En miles de ddlares).

EN= Encaje legal, (En miles de bolivianos).

TIAR= Tasa de interés activa real, (En porcentaje).
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TC= Tipo de cambio nominal en Bolivia (En porcen-
taje).

Matematicamente quedando de la siguiente mane-
ra:

TI=TPM, OMAS, EN, TIAR, TC (1)
3. ANALISIS DE VARIABLES
3.1. Teoria cuantitativa del dinero

De acuerdo a David Hume, la teoria cuantitativa del
dinero argumenta que el valor del dinero esta de-
terminado por la cantidad de dinero en circulacién,
planted que el aumento de la oferta monetaria re-
sulta en un aumento proporcional de los precios, vy
viceversa. Esto implica que la inflacién es causada
por un crecimiento excesivo de la oferta de dinero.

Para Hume, el valor deldinero esta en relacién inver-
sa con su cantidad. Si se duplica la cantidad de dine-
ro en circulacion, el valor de cada unidad monetaria
se reducird a la mitad. Esto se debe al hecho de que
habrd mas dinero disponible con relacién a la misma
cantidad de bienes y servicios. Postulados después
sobre la teoria cuantitativa del dinero segun Irving
Fisher, establece una relacion directa entre la can-
tidad de dinero en circulacién en una economia vy el
nivel general de precios. La teoria sostiene que el di-
nero es neutral en el largo plazo, lo que significa que
un aumento en la cantidad de dinero en la econo-
mia solo tendra un efecto en el nivel de preciosy no
en variables reales como la producciéon o el empleo.
Ademas, Fisher argumenta que cualquier cambio en
la oferta monetaria sera proporcional al cambio en
el nivel de precios, manteniendo constante la velo-
cidad de circulacién del dinero y la cantidad de bie-
nesy servicios producidos.

3.2. Teoria monetaria

En 1963 Milton Friedmany Anna J. Schwartz publica-
ron Historia monetaria de los Estados Unidos 1867-
1960. En esta obra se encuentran las principales

aportaciones de indole monetaria del economista
estadounidense. Los resultados que obtuvieron am-
bos economistas se pueden reunir en dos sencillas
conclusiones. La primera es que, en un lapso tempo-
ral suficientemente largo, las alteraciones moneta-
rias solo tienen efecto sobre los precios; elempleoy
la producciéon permanecen constantes. La segunda
conclusién es que, en el corto plazo, las perturba-
ciones monetarias influyen sobre la produccién vy
el empleo, aunque estos efectos no son duraderos.
Entre las variaciones del dinero y las variables rea-
les como la produccién y el paro se interponen las
expectativas.

3.3. Tasa de inflacién

EL GRAFICO 1 muestra la evolucién de la inflacién y
las expectativas inflacionarias en Bolivia durante el
periodo 2000-2022. La inflacién observada se defi-
ne como el aumento generalizado de los precios de
bienesy servicios en un periodo determinado, mien-
tras que las expectativas inflacionarias representan
las previsiones que tienen los agentes econdmicos
sobre la tasa de inflacion futura.

Grdfico 1: inflacidn y expectativas inflacionarias en Boli-

via, a diciembre, 2000-2022 (en porcentaje)

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del BCB.

Se observa una tendencia decreciente de la infla-
cion observada a lo largo del periodo analizado.
Esto indica que los precios de bienes y servicios en
Bolivia han aumentado a un ritmo menor en los ul-
timos afios en comparacién con los primeros afios
del periodo. Estas fluctuaciones se deben a diversos
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factores, como los shocks externos en los precios
de las materias primas, las condiciones fiscales del
gobierno y las expectativas de inflacion.

3.4. Principales instrumentos de politica moneta-
ria en Bolivia

ELBCB emplea una combinacién de instrumentos de
politica monetaria para gestionar la cantidad de di-
nero en circulacién, las tasas de interés y la estabi-
lidad econdémica general del pais. La eleccidon de los
instrumentos especificos utilizados depende de las
condiciones econémicas actuales y de los objetivos
de politica monetaria del Banco Central.

ELBCB esta encargado de formular e implementar la
politica monetaria del pais, con el objetivo principal
de mantener la estabilidad de precios y contribuir al
desarrollo econémico nacional. Para lograr este ob-
jetivo, el BCB utiliza diversos instrumentos, como el
encaje legal, la tasa de politica monetaria y las ope-
raciones de mercado abierto.

3.5. Encaje legal

El encaje legal o coeficiente de caja, se traduce en
las exigencias a las entidades financieras de mante-
ner un cierto porcentaje de sus depdsitos en reser-
vas en el BCB, lo que limita la cantidad de dinero que
pueden prestar a la economia, donde un/una:

Aumento del encaje legal: EL BCB reduce la liquidez
del sistema financiero, lo que puede conducir a un
aumento de las tasas de interés.

Disminucién del encaje legal: El BCB aumenta la li-
quidez del sistema financiero, lo que puede conducir
a una disminucion de las tasas de interés.

En Bolivia, el encaje legal se ha utilizado como un
instrumento importante de politica monetaria des-
de la década de 1970. La tasa de encaje legal ha
fluctuado a lo largo del tiempo, en respuesta a las
condiciones econémicas. Actualmente, la tasa de
encaje legal para depdésitos a la vista es del 15 % y
para depdsitos a plazo es del 10 %.

Y SU CONTRIBUCION A LA ESTABILIDAD DE PRECIOS

Grdfico 2: Encaje legal del sistema bancario para “titulos’,
2000-2022 (en miles de bolivianos)

37486
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Fuente: Dossier de Estadisticas Sociales y Econémicas,
Vol. 33-UDAPE.

El encaje legal constituido para titulos ha sido ge-
neralmente inferior al encaje legal requerido. Esto
significa que las entidades financieras no han cum-
plido con el requisito legal en la mayoria de los afios,
a excepcién del2008 al 2022, donde el saldo entre el
encaje requerido y constituido es O.

La mayor discrepancia entre el encaje legal requeri-
do y constituido para titulos se observé en los afios
2001, 2005y 2006.

Grdfico 3: Encaje legal del sistema bancario para “dinero
en efectivo’, 2000-2022 (en miles de bolivianos)

Este tipo de encaje legal se utiliza para influir en la
cantidad de efectivo en circulacién y desincentivar
el uso del efectivo en transacciones.

El encaje legal requerido para dinero en efectivo ha
sido generalmente inferior al encaje legal constitui-
do.
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3.6. Tasa de politica monetaria

La tasa de politica monetaria TPM conocida también
como tasa de descuento, es la tasa de interés a la
que el BCB presta dinero a las entidades financieras,
gue sirve como referencia para las tasas de interés
en el mercado, por tanto, un:

Aumento de la TPM: EL BCB desincentiva el endeu-
damiento, lo que puede conducir a una disminucién
de la demanda agregada vy la inflacidn.

Disminucién de la TPM: EL BCB incentiva el endeu-
damiento, lo que puede conducir a un aumento de la
demanda agregada vy la inflacidn.

Tabla 1: Tasa de politica monetaria en Bolivia, 2000-2022

(en porcentaje)

m PROMEDIO ANUAL

2000 6,00%
2001 6,00%
2002 5,88%
2003 5,50%
2004 5,50%
2005 5,50%
2006 5,50%
2007 5,50%
2008 5,31%
2009 5,00%
2010 5,00%
20M 5,00%
2012 5,00%
2013 5,00%
2014 5,00%
2015 5,00%
2016 5,00%
2017 4,50%
2018 4,50%
2019 4,50%
2020 3,25%
2021 3,94%
2022 4,71%

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del BCB.

La TPM se mantuvo relativamente estable en torno
al 6%, con una ligera tendencia a la baja a partir del
afo 2003. Esto puede explicarse por la estabilidad
econémica que experimenté Bolivia durante este
periodo, caracterizada por un bajo nivel de inflacién
y un crecimiento econémico sostenido.

En el 2017 experimenté una disminucién gradual, al-
canzando un minimo de 4.50%, esta reduccién de la
TPM puede atribuirse a la crisis financiera global del
2008, que provocd una desaceleracion econémica y
una caida de la demanda agregada. EL BCB redujo la
TPM para estimular la economia mediante el abara-
tamiento del crédito. comenzé a aumentar nueva-
mente a partir del afio 2017, alcanzando un maximo
de 4.71% en el afio 2022. Este aumento de la TPM
puede explicarse por la necesidad de controlar la in-
flacién, que habia experimentado un repunte en los

Gltimos afios.
3.7. Operaciones de mercado abierto

Otro de los instrumentos de politica monetaria im-
portantes son las operaciones de mercado abierto
(Compra venta de titulos y valores) en el mercado
abierto para influir en la liquidez y las tasas de in-
terés, donde la:

Compra de titulos valores: El BCB inyecta liquidez
al sistema financiero, lo que puede conducir a una
disminucién de las tasas de interés.

Venta de titulos valores: El BCB extrae liquidez del
sistema financiero, lo que puede conducir a un au-
mento de las tasas de interés.

Mismos que estdn compuestos por las Letras de
Tesoreria, Bonos del Tesoro, Bonos del BCB, Certifi-
cados de depésito CD y Certificados de Devolucién
de Depdsitos CDD. Esto quiere decir que la autori-
dad monetaria BCB tiene potestad administrativa
por resolucion del Directorio para vender o comprar
estos instrumentos financieros citados; ademas, se
constituye en agente emisor y colocador de valores
mencionados al respecto.
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Por razones de delimitacién metodolégica, se con-
sidera solamente tres valores mas representativos
que cuenta el BCB actualmente: Letras de Tesoreria
(VL), Bonos del Tesoro (VBT) y Bonos directos por la
propia autoridad monetaria (BBCB).

Grdfico 4: Venta de valores publicos Letras, Bonos de
tesoro y Bonos BCB en Bolivia, 2000-2022 (en millones

de délares)

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del BCB.

A simple vista se advierten tres intervalos tempo-
rales notoriamente diferentes: el primero abarca
2000-2007 en donde los montos monetarios reti-
rados de la circulaciéon mediante las OMA se man-
tuvieron sobre los niveles escasamente precarios
alrededor $us 850 millones como promedio aproxi-
mado; un segundo periodo comprende 2008-2022
cuando durante estos Ultimos seis afios las ventas
que significaron contraccién de liquidez exceden-
te experimentaron aumentos significativos hasta
registrar cifras alrededor $us 3,5 millones con un
elevado crecimiento en la curva de Bonos del Tesoro
legando casi a alcanzar los 6 millones de délares,
mientras que el comportamiento de los otros dos
valores se mantienen relativamente constantes.

Y SU CONTRIBUCION A LA ESTABILIDAD DE PRECIOS

3.8. Canales de transmision de la politica moneta-
ria en Bolivia

Grdfico 5: Tasa de interés activa real en Bolivia, 2000-

2022 (en porcentaje de moneda nacional)

Fuente: Elaboracidn propia en base a datos del BCB.

La tasa de interés activa real es la tasa de interés
activa nominal ajustada por la inflacién. En otras
palabras, es la tasa de interés que los bancos co-
bran a sus clientes por préstamos, considerando el
efecto de la inflacién.

La tasa de interés activa ha experimentado una
tendencia a la baja desde el afio 2000, con una dis-
minucién de 23,65% a 6,09%. Esto significa que los
préstamos se han vuelto mas baratos desde el afio
2000, considerando el efecto de la inflacidn.

El afio 2018 la tasa activa real fue de -1,2%, lo que
significa que la tasa de interés nominal que cobran
los bancos por los préstamos fue menor que la tasa
de inflacién, lo que significa que los prestatarios ob-
tuvieron un rendimiento positivo real sobre su deu-
da.

3.10. Tipo de cambio

Este canal se refiere al impacto de la politica mo-
netaria sobre el tipo de cambio. Un aumento en la
tasa de interés de referencia en un pais puede hacer
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gue su moneda sea mas atractiva para los inverso-
res internacionales, lo que lleva a una apreciacion
del tipo de cambio. Una moneda mas fuerte barata
las importacionesy puede ejercer presién para bajar
los precios internos (inflacién). Por el contrario, una
reduccién en la tasa de interés puede depreciar la
moneda nacional, encareciendo las importaciones y
potencialmente generando presiones inflacionarias.

Para ello analizamos el tipo de cambio nominal ofi-
cial.

Grdfico 6: Tipo de cambio nominal en Bolivia, 2000-2022

(en porcentaje)

Fuente: Elaboracidon propia en base a datos del BCB.

ELGRAFICO 6 nos muestra el comportamiento histé-
rico del tipo de cambio nacional nominal por unidad
de ddlar, el cual ha tenido variaciones significativas
durante el periodo de 2000 a 2007 aproximadamen-
te donde para el afno 2000 el tipo de cambio era de
6,19, llegando a 8,09 en el 2005 donde fue reducien-
do a 7,07 en el 2009, y se mantuvo constante con
6,96 en los anos 2015 al 2022.

Ainicios de los 2000's, Bolivia atraveso una serie de
crisis politicas y sociales, incluyendo la renuncia y
destitucién de varios presidentes. Estos eventos po-
liticos generaron incertidumbre y falta de confianza
en la economia, lo que podria haber llevado a una
salida de capitales y presiones en el tipo de cambio.

En 2006, el Gobierno de Bolivia implementé la nacio-
nalizacién de la industria de hidrocarburos, lo que
implicé un mayor control estatal sobre los recursos
naturales y el aumento de los impuestos y regalias

pagados por las empresas extranjeras. Esto generd
incertidumbre y preocupacién entre los inversionis-
tas extranjeros, lo que podria haber influido en el
tipo de cambio.

4. DISCUSION

Los instrumentos y canales de transmisién de poli-
tica monetaria han jugado un papel importante en
el control de la inflacién. La TPM ha sido el principal
instrumento utilizado por el BCB, y su efecto sobre
la inflacién ha sido extendido por los canales de la
tasa de interés, el tipo de cambio. Bolivia en los ul-
timos afios se ha orientado usar una politica mone-
taria expansiva.

La teoria establece que una politica monetaria ex-
pansiva permitira una reduccién de las tasas de in-
terés, lo que estimulard la demanda agregada a tra-
vés de un incremento del consumo y la inversién. La
expansion de la oferta monetaria afecta, en primera
instancia, a las tasas del mercado interbancarioy, a
través de éste, al mercado de depésitos con meno-
res tasas pasivas, que luego determinarian también
menores tasas activas. Este Gltimo efecto posibili-
tard aumentar el volumen de crédito, con lo cual, la
demanda agregaday la produccién se expandiran. El
sistema bancario juega un papel fundamental en el
funcionamiento de este mecanismo.

Para ampliar el analisis, se plantea el siguiente mo-
delo econométrico que explica el comportamiento
de la tasa de inflacion:

Y, = fo + B\ TPM, + B,Log(OMAS),+ B;TIAR, + L, TC, +
Bs EN; + ut (2)

LCLS resultados obtenidos:
¥, = 95,68 — 1,74TPM — 3,42LOG(OMAS) — 0,53TIAR
—4,25TC— 00000,14EN

R2=75,51%, Se estima que en promedio el 75,5% de
la variacién total de la tasa de inflacién esta siendo
explicada por la tasa de politica monetaria, el log de
las operaciones de mercado abierto a través de ven-
ta de valores publicos, la tasa de interés activa real,
el tipo de cambio y el encaje legal.
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Existe consistencia tedrica en las variables y signifi-
cancia estadistica a un nivel de significancia del 5%,
excepto en la variable encaje legal.

A traveés del coeficiente, se estima que en promedio
la tasa de inflacién anual acumulada incrementaria
en 95%, cuando las variables independientes defini-
das anteriormente seanigual a 0.

A pesar de existir consistencia teérica en las varia-
bles independientes, y un R2 relativamente alto, al
no existir significancia en la variable "EN" no es po-
sible realizar inferencias a través de este modelo,
para ello es recomendable buscar una forma fun-
cional mdas adecuada, o eliminar esta variable que
no es significativa al modelo econométrico.

Es entonces que, se analiza otro modelo que pudie-
se explicar en mayor magnitud a la variable depen-
diente con un R2 alto, consistencia tedrica y signifi-
cancia estadistica en todas las variables, quedando
expresado de la siguiente manera:

Y, = Bo + f1TPM, + f,Log(OMAS) + 3TIAR, +
BuTCo +pt  (3)

Quedando el modelo de la siguiente forma:

Cuadro 1: modelo econométrico (3), 2000-2022

Dependent Variable: Tl
Sample: 2000 2022
Included observations: 23

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic  Prob.
C 9401000 16.06742 5350970 0.0000
TPM -1.776898 0.450031 -3.948391 0.0009
LOG(OMAS) -3.274019 0605566 -5.406547 0.0000
TIAR -0.538170  0.085762 -6.275121  0.0000
TC -4305607 0966480 -4454935 0.000%
R-squared 0.750107 Mean dependent var 2.208261
Adjusted R-squared 0694575 S.D. dependentvar  1.872690
S.E. of regression 1.034948 Akaike info criterion  3.096239
Sum squared resid  19.28011  Schwarz criterion 3.34308
Log likelihood -30.60675 Hannan-Quinn criter. 3.1 58323
F-statistic 13.50768 Durbin-Watson stat  2.35494
Prob(F-statistic) 0.000029

Fuente: Procesado en Eviews 12

Y SU CONTRIBUCION A LA ESTABILIDAD DE PRECIOS

¥, = 94,01 — 1,7768TPM — 3,2740 — 0,5381TIAR, —
4,3056TC, + put

Coeficiente= Se estima que, en promedio, la tasa de
inflacién acumulada anual promedio, incremente
en 94%, cuando las variables independientes sean
iguala 0.

TPM= Se estima que, en promedio, la tasa de infla-
cion reduzca en, 1,77% cuando la tasa de politica
monetaria incrementa en 19%.

LOG(OMAS)= Se estima que, en promedio, la tasa de
inflacion reduzca en 3,27%, cuando el logaritmo na-
tural de la venta de valores publicos incremente en
1%.

TIAR= Se estima que, en promedio, la tasa de infla-
cion se reduzca en 0,53%, cuando la tasa de interes
activa real incremente en 1%.

TC= Se estima que, en promedio, la tasa de inflacidon
reduzca en 4,3%, cuando el tipo de cambio nominal
incremente en 1%.

Para apoyo del analisis se realizo las pruebas de Au-
tocorrelacion, Multicolinealidad, y Heterocedastici-
dad obteniendo un resultado en el cual, se acepta la
Ho (hipdtesis nula) de que no existe evidencias de
que el modelo sufra de estos problemas. Adicional a
ello se realiza la prueba de especificacion de mode-
lo para corroborar que el mismo este correctamente
especificado.

Tabla 2: Prueba de especificacion del modelo ramsey

reset

Formulacién de hipétesis
El modelo esta correctamente especificado
El modelo esta mal especificado

NS=5%
VP=0,1501
S1 VP>NS
S1 VP<NS

1 | Hipétesis nula Ho:
Hipdtesis Alternativa Ha:
2 | Nivel de significancia

3 |valorp

Entonces se acepta Ho v se rechaza Ha
Entonces se rechaza Ho y se acepta Ha
0.1501>0,05]| Se acepta Ho

Es aceptada la hipétesis nula, por lo tanto, existe una correcta especificacion del
modelo a través del test de Ramsey Reset.

4 |Regla de decision:

Fuente: Elaboracién Propia.
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4.1. Andlisis de cambio estructural

El analisis de cambio estructural, proporciona una
herramienta valiosa para explorar hipétesis sobre
las causas de los cambios econdmicos, identificar
los factores que impulsan el crecimiento o la con-
tracciéon econdmica, y evaluar el impacto de po-
liticas publicas o shocks externos. En este caso la
existencia de cambios estructurales en las politicas
monetarias del pais, tomando en cuenta el cambio

en la orientacién del modelo econémico de Bolivia.

A través de la prueba Breakpoint Chow se divide el
periodo de la siguiente forma:

Periodo 1= 2000-2005 (n1=6)
Periodo 2= 2006- 2022 (n2=17)

Periodo 3= 2000-2022 (n1+n2=23) Periodo
completo

Ho: No existe un cambio estructural vs Ha: Existe

un cambio estructural NS=5%

SCR1=0.065309
SCRZ2=7.980031
SCRR=19.280M
SCRNR= SCR1+5CR2
SCRNR = 8.04534

Con un NS del 5% se rechaza Ho, por tanto, si existe
un cambio estructural en el comportamiento de las
variables instrumentos y canales de transmisién de
politica monetaria a partir del afio 2006.

4.2. Identificacion de periodos histéricos de
cambios significativos en la politica monetaria
de Bolivia

Tabla 3: Periodos significativos de Bolivia en la politica

monetaria

Fuente: Elaboracién Propia con datos de los Informes de
Politica Monetaria 2014, 2015, 2016.

Entre estas y muchas mdés podemos notar los dife-
rentes periodos de tiempos, en los cuales hace efec-
to la politica monetaria, viendo un campo sin la mis-
ma, ocasiona, lo que pasoé en la historia de Bolivia
sobre la hiperinflacién; la economia boliviana pasa-
ria en una crisis econémica como ser el desempleo,
elevados precios de la canasta familiar, una balanza
de pagos negativa entre otras.
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5. CONCLUSIONES

La ejecucion de la politica monetaria a través del
Banco Central de Bolivia, producen un efecto nota-
ble en la tasa de inflacién; es por eso que el Gobier-
no describe que Bolivia tiene una inflacion modera-
da, lo que es favorable para el pais.

La teoria cuantitativa del dinero, nos dice que, existe
una relacién directa entre la cantidad de dinero en
circulacién y el nivel de precios; donde interpreta-
mos las variables independientes como incremen-
tos o decrementos de la cantidad de dinero en cir-
culacién, y el nivel de precios a través de la inflacién
promedio anual, a través del modelo econométrico,
se corrobora la teoria, donde a medida que incre-
menta las variables independientes la tasa de infla-
cién tiende a reducir y viceversa.

Desde el 2000 al 2022, el pais alcanzé un maximo de
una tasa de inflacién de 11.85% a diciembre de 2008,
pero con los respectivos instrumentos y canales de
transmisién de politica monetaria, las cifras en los
posteriores anos fueron decreciendo.

Con los instrumentos de politica monetaria emplea-
dos, como el encaje legal, la tasa de politica mo-
netaria, las operaciones de mercado abierto, y los
canales de transmisién de politica monetaria, como
ser la tasa de interés activa y tipo de cambio, nos
muestra la existencia de una Politica Monetaria Ex-
pansiva, lo que se traduce en un incremento de la
oferta monetaria, una reduccién en la tasa de inte-

rés provocando un aumento en la inversidn, etc.

Con las respectivas pruebas econométricas tanto
como la heteroscedasticidad, la multicolinealida-
dcomo y autocorrelacion , no presenta ninguno de
los problemas descritos, el cual es un punto a favor,
debido a que nos ayuda a la interpretacién de resul-
tados, asi como la consistencia tedrica.

Y SU CONTRIBUCION A LA ESTABILIDAD DE PRECIOS

Por lo tanto, se acepta la hipdtesis de investigacion
y, los principales instrumentos y canales de trans-
misién de politica monetaria empleadas por el BCB
en Bolivia generan un efecto significativo en la re-
duccién de la tasa de inflacion.
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- ANALISIS DEL CONFLICTO Y ESTRES LABORAL EN EL SECTOR DE INTERMEDIACION
FINANCIERA DE LA BANCA PYME EN TARIJA: UN ESTUDIO EN LA CIUDAD DE TARIJA

RESUMEN

El presente estudio se enfoca en analizar elimpacto
del estrésy el conflicto en el proceso de negociacién
en la banca PYME en la ciudad de Tarija. Se utilizé
una metodologia cualitativa y cuantitativa, realizan-
do entrevistas en profundidad con gerentes y em-
pleados de bancos PYME. Asi mismo la aplicacion de
un cuestionario para complementar una investiga-
cién de caracter mixta. Los resultados revelaron que
el estrés laboraly el conflicto interpersonal afectan
negativamente la eficacia de la negociacién, lo que a
su vez influye en la calidad de los servicios financie-
ros ofrecidos a las PYME. Ademas, se identificaron
estrategias de afrontamiento y resolucién de con-
flictos que podrian mejorar el proceso de negocia-
cién y reducir el impacto del estrés en el personal
bancario. Estos hallazgos sugieren la importancia
de implementar programas de gestion del estrés y
capacitacién en resolucién de conflictos para mejo-
rar el desempeno vy la satisfaccidén laboral en la ban-
ca PYME de Tarija. Se trabajo con una

muestra aleatoria de 15 personas quienes se des-
empefan en el sector de banca pyme. En lo que res-
pecta a la metodologia se utilizé una guia de entre-
vista para lo cual se realiz6 la validacion mediante el
coeficiente de combrach misma que permitié validar
el instrumento respectivo con expertos en el drea.

ABSTRACT

This study focuses on analyzing the impact of stress
and conflict on the negotiation process in SME ban-
king in the city of Tarija. A qualitative and quantitati-
ve methodology was used, conducting in-depth in-
terviews with SME bank managers and employees.
A questionnaire was also administered to comple-
ment a mixed-methods study. The results revealed
that stress and interpersonal conflict negatively
affect negotiation effectiveness, which in turn in-
fluences the quality of financial services offered to
SMEs. Furthermaore, conflict coping and resolution
strategies were identified that could improve the
negotiation process and reduce the impact of stress
on bank staff. These findings suggest the importan-
ce of implementing stress management programs
and conflict resolution training to improve perfor-
mance and job satisfaction in SME banking in Tarija.
A random sample of 15 people working in the SME
banking sector was used. Methodologically, an in-
terview guide was used, which was validated using
the Combrach coefficient, which allowed for valida-
tion of the respective instrument with experts in the
field.

Palabras Clave: Estrés, conflicto y negociacion, factores de productividad.

Keywords: Stress, conflict and negotiation, productivity factors

Revista Investigacidn y Desarrollo, Vol. 08 N° 11, ISSN: 2789-5696, ISSN: 2519-7975 | Julio 2025 | 21



Morales Gamarra Said Rodrigo / Morales Tejerina Nelly Araceli -

1. INTRODUCCION

La banca PYME desempena un papel crucial en el
desarrollo econdmico de Tarija, siendo un sector
vital para el crecimiento empresarial. Sin embargo,
este entorno financiero puede estar sujeto a diver-
sos factores estresantes y conflictivos que impac-
tan en la dinamica laboral y en las relaciones inter-
personales. El estrés laboral, los conflictos internos
y externos, y las estrategias de negociacién son ele-
mentos fundamentales que influyen en el desempe-
Ao y bienestar de los empleados y en la eficiencia
operativa de las entidades financieras.

Este estudio tiene como objetivo analizar en profun-
didad la naturaleza del estrés laboral, los conflictos
organizacionales y las practicas de negociacién en
el contexto especifico de la banca PYME en Tarija. Se
busca comprender cémo estas dindmicas afectan a
los empleados, a los equipos de trabajo y a la rela-
cion con los clientes, asi como identificar posibles
estrategias para mitigar los efectos negativos y fo-
mentar un ambiente laboral mas saludable y pro-
ductivo.

Alabordar estas tematicas, se pretende contribuir al
desarrollo de estrategias y politicas que promuevan
la salud laboral, la resolucion efectiva de conflic-
tos y la mejora en las practicas de negociacién en el
sector bancario PYME de Tarija, generando asi be-
neficios tanto para los trabajadores como para las
entidades financieras y la comunidad empresarial
en general.

El estrés es una condicién inherente a la vida mo-
derna. Las exigencias, las necesidades, las urgen-
cias, los plazos por cumplir, los retrasos, las metas
y los objetivos, la falta de medios y recursos, las
expectativas de otros, las indefiniciones e infinidad
de limites y exigencias provocan que las personas
estén expuestas al estrés. No es facil convivir con
tantas demandas ni con tanta incertidumbre sobre
la posibilidad de cumplirlas. En las organizaciones,
el estrés persigue a las personas. Algunas consi-

guen manejarlo debidamente y evitan sus conse-
cuencias. Otras sucumben a sus efectos, que se ob-
servan claramente en su comportamiento. El estrés
causa problemas a las personas y a las organiza-
ciones. El estrés tiene tres componentes: desafio
percibido, valor importante e incertidumbre sobre la
resolucién. Es basico que exista incertidumbre y que
el resultado sea importante. Sin embargo, el estrés
no es sélo ansiedad, tensién nerviosa o algo maloy
peligroso que deba evitarse. La dinamica del estrés,
seguln la teoria del sindrome de adaptacién gene-
ral, presenta tres fases: alarma, resistencia y ago-
tamiento. Las causas del estrés pueden ser extra
organizacionales, organizacionales, grupales e in-
dividuales. Las consecuencias del estrés son: altos
costos de asistencia médica, absentismo, rotacidon
de personal, bajos niveles de desemperio y compro-
miso con la organizacién y violencia en el lugar de
trabajo. (Chavenato,2020)

El conflicto se produce cuando existe una manifes-
tacién de intereses opuestos en forma de disputa.
Histéricamente, se asociaba el conflicto a algo ne-
gativo, algo que necesariamente se hubiera de eli-
minar o evitar, de hecho, hasta mediados del siglo
XX, los principales estudios de psicologia social vy
organizacional se basaban en la eliminacién de los
conflictos (Sheriff) De hecho, (Lewis, 1956) define
el conflicto como una lucha por los valores, por los
bienes escasos, la potencia y el estatus, lucha en la
que el objetivo de los antagonistas es neutralizar,
perjudicar o eliminar al otro. En la actualidad, se en-
tiende y se admite la existencia del conflicto, asu-
miendo que no necesariamente ha de ser siempre
negativo. Actualmente se define el conflicto como
un desacuerdo intenso u oposicién de intereses o
ideas.

(Zapata, 2011) define los conflictos como situacio-
nes en donde los intereses de las partes estan en
desacuerdo. Aunque se presume que no son buenos,
algunas veces es necesario entrar a plantearlos
para resolver la situacién. Una de las concepciones
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mas relevantes de la actualidad para definir el con-
flicto, es la realizada por (Thomas, 1992), sefialando
el conflicto “como el proceso que comienza cuando
una parte percibe que la otra afecta negativamente
0 estd préoxima a afectar negativamente a algo que
le concierne”.

El conflicto y la necesidad de manejarlo ocurre to-
dos los dias en las organizaciones, un proceso en
el cual una parte (persona o grupo) percibe que sus
intereses encuentran la oposicién de otra parte o
son afectados de forma negativa por ella. Esta defi-
nicién implica que las personas involucradas tienen
intereses incompatibles e incluye una gran variedad
de temas y hechos conflictivos. El manejo del con-
flicto consta del proceso de diagnéstico, los estilos
interpersonales y las estrategias de negociacion
gue son disefiados para evitar los conflictos innece-
sarios y disminuir o resolver el exceso de conflictos.
La capacidad para comprender y diagnosticar de
forma correcta un conflicto es esencial para poder
manejarlo. (Hellriegle,2019)

Las organizaciones dependen de las personas y de
las relaciones entre ellas. Sin embargo, la vida en
las organizaciones no siempre es un lecho de rosas.
A veces, vivir y trabajar en ciertas organizaciones
provoca situaciones desagradables. Mientras al-
gunas personas tienen un desemperio exitoso en la
organizaciény se sienten felices y satisfechas, otras
quizd tengan serias dificultades. Hablar del estrés,
la insatisfaccién y el conflicto no es grato. Son te-
mas que, en general, exhiben aspectos disfuncio-
nales e indeseables en una organizacién, pero que
es necesario abordar y solucionar formalmente
para que la eficacia no se vea mermada. El estrés
es un problema que ha ido creciendo en las orga-
nizaciones, probablemente como consecuencia de
la mayor complejidad del trabajo, de la velocidad de
los cambios y las transformaciones, de las incerti-
dumbres que éstos provocan, de la intensa carga de
trabajoy de la mayor cantidad de responsabilidades

asignadas a las personas, entre otros factores. Los
trabajadores se sienten presionados, se quejany se
desentienden de sus obligaciones; las presiones del
trabajo aumentany los problemas se agravan ince-
santemente. Es una verdadera bola de nieve. (Chea-
venato,1999)

Un conflicto se define como un proceso que comien-
za cuando una de las partes percibe que otra de las
partes afecta o esta a punto de afectar de manera
negativa algo que a la primera le interesa. (Robbins,
2013)

Entre los niveles de conflictos el autor Hellriegel in-
dica que en una organizacién se pueden presentar
cuatro niveles primarios de conflictos:

Conflicto intrapersonal El conflicto intrapersonal
se presenta al interior de un individuo y suele im-
plicar alguna forma de conflicto con las metas, el
conocimiento o los afectos. Se dispara cuando el
comportamiento de una persona producira resulta-
dos excluyentes.

Conflicto interpersonal.- EL conflicto interpersonal
se presenta cuando dos o mas personas perciben
que sus actitudes, conductas o metas preferidas se
contraponen. Como en el caso de los conflictos in-
trapersonales, gran parte de los conflictos interper-
sonales tienen su origen en algln tipo de conflicto o
de ambigliedad de roles.

Conflicto intragrupo.- Un conflicto intragrupo se
refiere a las disputas entre algunos miembros del
grupo, o todos ellos, las cuales a menudo afectan la
dindmicay la efectividad del mismo.

Conflicto intergrupal.- Un conflicto intergrupal se
refiere a la oposicidn, los desacuerdosy las disputas
que se presentan entre grupos o equipos. En oca-
siones el conflicto entre grupos es intenso, desca-
bellado y costoso para las partes involucradas. Con
niveles altos de competencia y conflicto, los grupos
adoptan actitudes ante otros grupos que se carac-
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terizan por la desconfianza, la rigidez, el enfoque en
el interés personal, la incapacidad para escuchary
cosas similares.

Los conflictos de relacion.- Se deben a fuertes
emociones negativas, falsas percepciones o este-
reotipos. Estos problemas nos conducen a lo que se
han llamado conflictos irreales segtin Coser (1956)
0 innecesarios, seglin Moore (1986), que se pueden
producir aun cuando no estén presentes los facto-
res objetivos de un conflicto, tales como recursos
limitados u objetivos mutuamente excluyentes. Es-
tos problemas de relacién, frecuentemente nos lle-
van discusiones que generan una innecesaria espi-

ral de escalada progresiva del conflicto destructivo.

Los conflictos de informacion.- Estos conflictos, se
generan ante la ausencia de informacién necesaria
para tomar decisiones correctas. Las personas en
estos casos, estds mal informadas, difieren sobre
qué informacion es relevante, o tienen criterios de
estimacién discrepantes. Frecuentemente, los con-
flictos de informacién resultan innecesarios, espe-
cialmente los causados por una informacién insufi-
ciente entre las personas en conflicto. Sin embargo,
pueden ser auténticos, aquellos en los que no son
compatibles la informacién o los procedimientos
empleados por las personas para recoger datos.

Los conflictos de intereses.- Se producen cuando
existe competicién entre necesidades incompatibles
o percibidas como tales. Los conflictos de intereses
resultan cuando una o mds partes creen que para
satisfacer sus necesidades, deben ser sacrificadas
las de un oponente. Los conflictos fundamentados
en intereses ocurren acerca de cuestiones sustan-
ciales como dinero, recursos fisicos, tiempo, etc.
Para que se resuelva un conflicto intereses, debe
haberse satisfecho un ndmero significativo de los
intereses de cada una de las partes.

Los conflictos de valores.- Estos conflictos se ori-
ginan al surgir sistemas de creencias que se perci-
ben como incompatibles. Los valores son creencias

que la gente emplea para dar sentido a sus vidas.
Los valores explican lo que es bueno o malo, verda-
dero o falso, justo o injusto, etc. sin embargo, valo-
res diferentes no tienen por qué causar conflicto, ya
que las personas pueden vivir juntas en armonia con
sistemas de valores muy diferentes. (Lewicki, 1994)

Negociacion en el manejo del conflicto.- La nego-
ciacién es el proceso que dos 0 mas personas o gru-
pos interdependientes, que perciben que tienen me-
tas comunes y metas contrapuestas, utilizan para
enunciar y discutir sus propuestas y preferencias
por los términos especificos de un posible acuerdo.
La negociacién incluye una combinacién de acuer-
dos y colaboracién, y tal vez algo de imposicion,
para abordar cuestiones vitales. En una situacién de
negociacién:

® Dos o mas personas o grupos deben tomar de-
cisiones respecto a sus metas e intereses com-
binados.

(® Las partes estan interesadas en utilizar medios
pacificos para resolver sus disputas.

® No existe un método ni un procedimiento cla-
ros o establecidos para tomar las decisiones.
(Hellriegle,2019)

2. MATERIALES Y METODOS

La metodologia empleada en el presente estudio fue
mixta es decir cualitativa y cuantitativa. Ya que para
la investigacién cualitativa se recurridé a una entre-
vista a un grupo focal de 5 trabajadores del sectory
asi mismo otro segmento de trabajadores a través
de un muestreo aleatorio simple de 10 empleados
se aplicd un cuestionario correspondiente.

Entre los materiales utilizados en el presente estu-
dio se consideré una grabadora de audio para entre-
vistas y grupos focales. Asi también un cuestionario
para sistematizar los datos obtenidos y comple-
mentar la investigacion. -

Asi también se utilizé cuadernos de campo para
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tomar notas durante observaciones participantes.
Guias de entrevistas semiestructuradas para dirigir
las conversaciones.

Los métodos fueron la entrevista en profundidad:
Para obtener perspectivas detalladas a empleados
y directivos sobre el estrés, conflicto y negociacién.
También la aplicacién de un cuestionario. tipo de
investigacion descriptiva y exploratoria. Se trabajo
con una muestra aleatoria de 15 personas mediante
un sondeo de mercado.

Con respecto a grupos focales: -Para fomentar la
discusién entre empleados y explorar diferentes
puntos de vista de la tematica abordada en el pre-
sente. estudio

Observacién participante. - Para entender las dina-
micas y comportamientos en situaciones reales de
trabajo. Andlisis de documentos: Para examinar po-
liticas internas, comunicaciones y otros materiales
relevantes.

Es crucial adaptar los materiales y métodos a las
particularidades de la banca PYME y a la cultura la-
boral en Tarija, asegurandose de obtener datos con-
textualizados para comprender a fondo el tema de
estudio.

Los indicadores de confiabilidad y validez confirman
en los dos resultados la consistencia y correlacién
positiva de los items para su aplicacién a los sujetos
de investigacion.

La formula que se aplico fue la siguiente:
k . 2V
a=——7|1———
k - 1 Vf

a : Alfa de Cronbach
k : Numero de items
V,;: Varianza de cada item

V,: Varianza del total

k= 42

Vi= 37,665

Vt= 727516

o=0,971 El alfa de combrach se acerca a 1.

Por lo que se puede concluir que el instrumento es
Fiable

3. RESULTADOS

En base a los datos obtenidos mediante las fuentes
primarias se pudo llegar a los siguientes datos rea-
les obtenidos mediante el instrumento aplicado de
acuerdo a los datos mostrados y observados en la
tabla: 1, lo cual se puede resumir en los siguientes
aspectos:

Figura 1.- ;Usted es capaz de resolver un conflicto sin la

intervencion de un supervisor en el drea?

100
50 -
MUCHO REGULAR NADA
m Personas

Fuente: Elaboracion propia a partir de la investigacion

Tabla 1: Conflicto y estrés laboral

“
1 12 80

Mucho
2 Regular 3 20
3 Nada 0
Total 15 100

Fuente: Resultados a partir de las encuestas realizadas

Un 80% de los encuestados indicaron que, si cono-
cen algunos aspectos sobre el conflicto laboral, por
lo tanto, el 20% indica que tiene un conocimiento re-
gular sobre el conflicto laboral ya que este no esta
ausente y se da en todo nivel organizacional, como
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también el nivel de incidencia del estrés en por parte
de trabajadores del sector de la banca pyme.

Tabla: 2: ;Usted es capaz de resolver un conflicto sin la

intervencion de un supervisor?

“-

Mucho
2 Regular 4 27
3 Nada 2 13
Total 15 100

Fuente: Elaboracién propia a partir de la investigacion
Fuente: Resultados a partir de la inv.

ELB60% respondié de que, si serian capaz de resolver
un conflicto por si solos, un 27 regulary un 13% que
no, en este caso necesitarian la ayuda de un super-
visor lo que se permite concluir existe la intencion
por parte del personal para poder resolver los con-
flictos en el sector.

Tabla: 3: ;Usted conoce alguna técnica favorable para

resolver algtin conflicto que se le presente?

“-

Mucho
2 Regular 5 33
3 Nada 3 20
Total 15 100

Fuente: Elaboracién propia a partir de la investigacién

Tabla: 4: ;Usted experimenta el estrés laboral en su

fuente de trabajo?

“-

Mucho
2 Regular 3 20
3 Nada 2 13
Total 15 100

Fuente: Elaboracion propia a partir de la investigacion

EL 67% indica que, si conoce lo que es un estrés la-
boral, un 20% regularmente y como vemos por ul-
timo tenemos un 13% que no conocen lo que es un
estrés laboral. Lo que se puede concluir con estos
datos la existencia del estrés laboral en su perspec-
tiva amplia en la estructura.

EL 80% indica que si siente estrés por el trabajo que
realiza, un 13% regularmente y al final un 7% que no
sienten nada de estrés porque su trabajo no es ru-
tinario.

4. DISCUSION

El andlisis detallado de las fuentes de conflicto vy
estrés laboral en el sector de intermediacion finan-
ciera revela la complejidad de los desafios que en-
frentan los trabajadores en la banca pyme en Tarija.
Estos hallazgos subrayan la importancia de imple-
mentar estrategias efectivas para abordar los pro-
blemas de conflictos y el estrés laboral en el sector
de la banca de productos pyme, estos problemas y
mejorar el bienestar laboral en esta industria espe-
cifica (Marin,2021)

El conflicto laboral y el estrés laboral son temas
significativos en el sector de la banca PYME en la
ciudad de Tarija. El conflicto laboral puede surgir
debido a diferencias en las expectativas de los em-
pleados y la gerencia, condiciones laborales inade-
cuadas o disputas salariales. Este conflicto puede
generar estrés laboral, afectando la productividad y
el bienestar de los empleados.

En resumen, el conflicto laboral y el estrés laboral
son desafios significativos en el sector de la banca
PYME en Tarija. Abordar estos problemas de mane-
ra proactiva y centrada en el bienestar de los em-
pleados es fundamental para fomentar un entorno
laboral saludable y productivo. Se define negocia-
ciébn como un proceso en el que dos o mas partes
intercambian bienes o servicios y tratan de ponerse
de acuerdo en la tasa de cambio para cada quien.
(Robbins, 2013)
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Acuerdos integradores: Une a los negociadores y
les permite dejar la mesa de negociaciones con la
sensacion de que lograron una victoria. Sin embar-
go, el acuerdo distributivo deja a una parte como la
perdedora. Tiende a generar animosidades y pro-
fundiza las divisiones cuando las personas tienen
que trabajarjuntas. Las investigaciones demuestran
que, con episodios repetidos de acuerdos, cuando la
parte "perdedora” tiene sentimientos positivos so-
bre el resultado de la negociacién, es mucho mas
probable que participe cooperativamente en nego-
ciaciones futuras. Esto marca la ventaja importan-
te de las negociaciones integradoras: Aun cuando
‘gane’, usted quiere que su oponente se sienta posi-
tivo respecto de la negociacién. (Robbins, 2013)

Los conflictos de informacién.- Estos conflictos, se
generan ante la ausencia de informacién necesaria
para tomar decisiones correctas. Las personas en
estos casos, estdas mal informadas, difieren sobre
qué informacién es relevante, o tienen criterios de
estimacién discrepantes. Frecuentemente, los con-
flictos de informacién resultan innecesarios, espe-
cialmente los causados por una informacién insufi-
ciente entre las personas en conflicto. Sin embargo,
pueden ser auténticos, aquellos en los que no son
compatibles la informacién o los procedimientos
empleados por las personas para recoger datos.

Los conflictos de intereses se producen cuando
existe competicién entre necesidades incompati-
bles o percibidas como tales. Los conflictos de inte-
reses resultan cuando una o mas partes creen que
para satisfacer sus necesidades, deben ser sacrifi-
cadas las de un oponente. Los conflictos de valores,
estos conflictos se originan al surgir sistemas de
creencias que se perciben como incompatibles. Los
valores son creencias que la gente emplea para dar
sentido a sus vidas. Los valores explican lo que es
bueno o malo, verdadero o falso, justo o injusto, etc.
sin embargo, valores diferentes no tienen por qué
causar conflicto, ya que las personas pueden vivir
juntas en armonia con sistemas de valores muy di-

ferentes. (Lewicki, 1994). En el presente estudio més
del 70 % de los entrevistados y encuestados sos-
tuvieron que los conflictos existen en todo el nivel
de la organizacién, lo que representa un aspecto re-
levante en el estudio como resultado de procesos
de intervencién por parte del personal del sector de
intermediacién de la banca pyme en la ciudad de Ta-
rija. Siendo consecuencia también aspecto determi-
nante el estrés laboral generado por un clima orga-
nizacional complejo reduciendo la productividad en
el sector de referencia.

5. CONCLUSIONES

Como observo en las respuestas de las encuestas
realizadas de 15 preguntas al personal se obtuvo
un resultado moderado a lo esperado, el personal
de operativo respondié que en algunas ocasiones si
ocurre conflicto entre los trabajadores de parte de
los supervisores hacia el personal operativo sien-
do este nivel el que mejor manejo el estrés laboral
empero los conflictos grupales y personales estuvo
presente.

También indican que los jefes de drea no siempre
estan motivandolos para que no exista un conflicto
favorable y ese resultado veo que estéd mal porque
el gerente es quien da charlas a todo su equipo la-
boral para que no haya ningln tipo de conflicto en-
tre ellos.

Algunos trabajadores se sienten bastante estresa-
dos y no saben cémo sobrellavarlo ese estrés, un
trabajador se llega a estresar porque no le halla el
gusto al trabajo que realiza, pero tiene que hacerlo
ya que gracias a ello tendrd una remuneracién para
cubrir sus necesidades personales.

El conflicto laboral en el sector de la banca PYME en
Tarija tiene un impacto significativo en la productivi-
dady el bienestar de los empleados.

El estrés laboral resultante del conflicto puede
afectar negativamente la salud mental y fisica de
los trabajadores, asi como su desempefio laboral. La
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negociacién en este contexto enfrenta desafios adi-
cionales debido a la presién y la tensién generadas
por el conflicto y el estrés laboral. Es crucial imple-
mentar estrategias efectivas de gestién del conflic-
toyreduccién del estrés para mejorar las relaciones
laborales y la eficacia de la negociacién en el sector
de la banca PYME en Tarija. Se requiere una mayor
atencién a la salud y el bienestar de los empleados,
asicomo a la promocién de un ambiente laboral mas
colaborativo y positivo para abordar estos proble-
mas de manera integral.
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RESUMEN

La aparicion del délar paralelo en nuestro pais ha
generado un problema complejo para el ambito
empresarial y profesional. Mientras la normativa
vigente, aplicada por la Administracion Tributaria,
continua reconociendo Unicamente el tipo de cam-
bio oficial (que lo emite el Banco Central de Bolivia),
la realidad econémica muestra un mercado paralelo
activo y en constante ascenso que afecta las tran-
sacciones comerciales diarias .Esta situacién plan-
tea un desafio para los profesionales contables,
quienes deben reflejar fielmente la situaciéon eco-
némicay financiera de las empresas sin contradecir
las disposiciones fiscales. En este contexto, el pre-
sente trabajo de investigacién se propone estudiar
céomo el profesional contable puede actuar con cri-
terio técnico y ético frente a la dualidad cambiaria,
buscando précticas que permitan compatibilizar la
veracidad de la informacion financiera con las exi-
gencias tributarias en un entorno caracterizado por
la falta de reconocimiento explicito del mercado pa-
ralelo.

Los resultados muestran que la normativa contable
prioriza el principio de la realidad econdmica, por lo
que, en ausencia de divisas oficiales, el uso del tipo
de cambio paralelo refleja de forma mas exacta las
transacciones reales. Ademads, se evidencia que el
actual rechazo de su aceptacion por parte de la Ad-
ministracién Tributaria genera inseguridad juridicay
dificultades para los profesionales contables.

Se concluye, que el Estado debe asumir una posicién
realista frente a la falta de divisas, permitiendo el
reconocimiento como gasto deducible la diferencia
de cambio surgida de la obligacién del contribuyen-
te de acudir al mercado paralelo. También se reco-
mienda una respuesta clara de parte de la Admi-
nistracion Tributaria sobre el tema, a través de una
normativa, que brinde certeza contable y tributaria.

- ELDOLAR PARALELO Y SU TRATAMIENTO CONTABLE

ABSTRACT

The appearance of the parallel dollar in our coun-
try has generated a complex problem for business
and professional field. While the current regulations
applied by the Tax Administration continue to recog-
nize only the official exchange rate (issued by the
Central Bank of Bolivia), the economic reality shows
us an active and constantly rising parallel market
that affects daily commercial transactions.

This situation poses a challenge for professional ac-
countants who must faithfully reflect the economic
and financial situation of companies without con-
tradicting tax provisions. In this context, the present
research work proposes to study how the accoun-
ting professional can act with technical and ethical
criteria, facing the exchange duality, seeking prac-
tices that will make it possible, in order to reconcile
the veracity of the financial information with the tax
requirements in an environment characterized by
the lack of explicit recognition of the parallel mar-
ket.

The results show that accounting regulations prio-
ritize the principle of economic reality, so in the
absence of official foreign currency, the use of the
parallel exchange rate more accurately reflects ac-
tualtransactions. Furthermore, it is evident that the
current refusal of its acceptance by the Tax Adminis-
tration creates legal uncertainty and difficulties for
accounting professionals.

It is concluded that the State must adopt a realistic
approach to the lack of foreign currency, allowing
the exchange rate difference arising from the tax-
payer's obligation to use the parallel market to be
recognized as a deductible expense. A clear respon-
se from the Tax Administration on the issue is also
recommended, through regulations that provide ac-
counting and tax certainty.

Palabras Clave: Délar paralelo, dolar oficial, Impuestos Nacionales, riesgos fiscales.

Keywords: Parallel dollar, official dollar, national taxes, fiscal risks.
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1. INTRODUCCION

Sin lugar a dudas estamos viviendo un momen-
to muy especial en nuestro pais con el tema del
délar, su desaparicién en el Sistema Financiero es
una sentida necesidad, su emergencia brusca en el
mercado paralelo es una dura realidad, no solo por
lo complicado que se hace su contabilizacién, sino
por la diferencia significativa con relacién al tipo de
cambio oficial.

En los ultimos afos, Bolivia ha experimentado una
creciente diferencia entre el tipo de cambio oficial y
el tipo de cambio paralelo, situaciéon que ha traido
consecuencias significativas para el ambito eco-
némico y contable de las empresas, a pesar de que
la politica cambiaria del pais mantiene una paridad
fija (La Administracion Tributaria aclara y precisa en
cada momento que para Impuestos no hay délar pa-
ralelo, y que el tipo de cambio para las transaccio-
nes en délares es de 6,96.), en el mercado informal
hay un pensamiento diferente y una conducta de
sus operadores (casas de cambio) de gran oportu-
nidad para el negocio, pues el délar se cotiza a un
valor superior, lo que ha generado incertidumbre y
practicas divergentes entre empresas y profesiona-
les contables.

En este tiempo de confusién, se tiene recomenda-
ciones de muchas formas para el registro contable
del délar paralelo y sus efectos contables, por parte
de profesionales del area contable que son dignas
de destacar y cuyos aportes son valiosos a la hora
de decidir porque clase de asiento contable nos va-
mos a apegar, con la mente puesta en Impuestos:
que diran ellos.

E. Rodrigo Burgos Fernandez y Moisés M. Blanco
lturri en su Nota de Coyuntura (julio 2024), en una
de sus partes sefialan “Luego de analizar la norma-
tiva legal y contable pertinente, podemos concluir
que, si bien la normativa civil, comercial y contable
habilita a las empresas a registrar contablemente
las diferencias de cambio al tipo de cambio del dia

en que se realizan las transacciones, esta practica
no se encuentra debidamente sustentada desde el
punto de vista tributario. efectivamente la Adminis-
tracién Tributaria no ha emitido una norma o resolu-
cién que apruebe expresamente este tratamiento lo
cual genera incertidumbre sobre su aplicabilidad a
efectos impositivos. En consecuencia, las empresas
deberan analizar cuidadosamente el impacto fiscal
de registrar las diferencias de cambio utilizando el
tipo de cambio no oficial ya que podrian enfrentar
observaciones o cuestionamientos por parte de la
autoridad tributaria, quien podria considerar que el
tipo de cambio oficial es el Unico valido a efectos del
cdlculo de impuestos *

El fenémeno del délar paralelo aparece ya como
una preocupacién de los profesionales contables,
como consecuencia de la escasez de la moneda es-
tadounidense, a comienzos del mes de marzo 2023,
cuando los clientes deciden retirar sus délares de
los bancos y se formaban largas colas sin tener res-
puesta de las entidades financieras para devolver-
les sus divisas.

Los medios de comunicacién comienzan a reportar,
qgue en la mayoria de los casos los clientes se iban
con las manos vacias o que los bancos le imponfan
condiciones para el retiro de sus délares, ante la
evidente falta de los mismos.

Como los bancos decian no tener los dblares ni el
BCB los disponia en la cantidad requerida por los
solicitantes de divisas, se hizo evidente la manifies-
ta escasez de délares, lo que derivé en un aumento
significativo de su cotizacién en el mercado parale-
lo.

Hoy las empresas se ven ante la cruda necesidad
de tranzar y regatear sus compras de divisas en el
mercado paralelo, donde a veces no es posible res-
paldar dicha compra con la documentacién legal,
teniendo el profesional contable que buscar meca-
nismos de respaldo para cada transaccion contable
que se haga con ddlares del mercado paralelo.
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El délar blue, como se lo llama en la Argentina, en
Bolivia mercado paralelo, se refiere a la cotizacion
en el mercado negro, no esta controlado por el go-
bierno y opera en el mercado informal y se mueve
en base a la oferta y demanda, como asi también a
las condiciones econdmicas de cada pais. no es le-
gal porque no esta fijado por el BCB, y por lo general
su cotizacién es mas alta que el oficial.

Podemos escuchar de algunos analistas econémi-
cos como se los llama, que los bancos en nuestro
pais en sus bdévedas tienen algo asi como 2.000
millones de délares y que los cuidan celosamente
hasta ver que va a pasar con la economia del pais,
algunos siguen devolviendo délares a sus clientes,
pero a cuentas gotas.

También especulan que en manos del pueblo se
acumulan aproximadamente 12.000 millones de
délares, bien guardados en sus “colchones y cajas
fuertes”. jsera verdad?

Hasta ahora el gobierno se niega a reconocer la apa-
riciéon y plena vigencia del mercado paralelo del dé-

- ELDOLAR PARALELO Y SU TRATAMIENTO CONTABLE

lar. Si vemos algunos noticieros en televisién y pe-
riédicos, ya informan publicamente de la existencia
del mercado paralelo del délar, por ejemplo, lo estan

anoticiando asi algunos canales de television en

Tarija, para los primeros dias del mes de Abril/2025:

Pero si uno va a comprar délares a una casa de cam-
bio nos venden a 13,54, pero siyo le pido una factura
por esa operacion, la casa de cambio no me la dar3,
pero si me la da al tipo de cambio oficial, porque si
no, nos dicen tendran problemas con los organis-
mos de control, como que ya lo tuvieron, se tomaron
presos a muchos en Tarija, denunciados por la venta
de délares con precios excesivos.

El BCB emite diariamente su comunicado de la si-
guiente forma, para recordarnos que solo reconoce
el tipo de cambio oficial:

Tabla 1: Cotizaciones del 25-04-2025

TIPO DE CAMBIO EN BS

PAIS UNIDAD MONETARIA MONEDA POR UNIDAD DE MONEDA
EXTRANJERA
ESTADOS UNIDOS DOLAR VENTA USD VENTA 6,96
ESTADOS UNIDOS DOLAR COMPRA USD COMPRA 6,86
Fuente: BCB

Oficialmente ese es el tipo de cambio que rige para
las operaciones contables en moneda extranjera y
de la cual se agarra Impuestos Nacionales, para im-
poner su criterio tributario oficial.

Para tener unaidea de cémo el mercado paralelo del
délar se ha movido a lo largo de este tiempo, desde
su aparicién a la fecha, vamos a presentar UN CUA-
DRO DE LA EVOLUCION MENSUAL DEL DOLAR PARA-
LELO EN NUESTRO PAIS, DE MARZO 2023 A MARZO
2025:
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Tabla 2: Cuadro evolucién del dolar de marzo 2023 - marzo 2025

- COTIZACION
MES/ANO OBSERVACIONES
PROMEDIO: Bs/USD
Marzo/2023 7,45 Inicio del mercado paralelo
. Aumento de la demanda en el mercado infor-
Junio/2023 8,20 o ) )
mal, restricciones bancarias persistentes.
) Incremento sostenido por la falta de liquidez
Septiembre/2023 9,00 .
en divisas.
Diciembre/2023 10,00 Se consolida el mercado paralelo
Escases de combustible y
Marzo/2024 1,50 N
aumento de la demanda elevan la cotizacién
) Persisten las restricciones, el délar paralelo
Junio/2024 12,00 }
sigue en alza.
La cotizacién alcanza niveles record, debido a
Septiembre/2024 13,00 la incertidumbre
econémica
Marzo/2025 13,50 Sigue la brecha amplia.

Fuente: Elaboracion propia con base en datos de medios nacionales y plataformas de monitoreo de divisas.

Contexto y Problema de Investigacion moneda extranjera realizadas al tipo de cambio

o . . . del mercado paralelo, sin contradecir los principios
La escasez de divisas en el Sistema Financiero ha . . . . .
contables ni incurrir en observaciones tributarias?

provocado la expansién de un mercado paralelo del

délar, con una cotizacién muy por encima del tipo de
cambio oficial.

Esta realidad ha generado una situacién comple-
ja para el profesional contable, quien se ve obliga-
do a registrar operaciones econémicas basadas en
tipos de cambio no reconocidas oficialmente por
el Estado. Por su parte, la Administracién Tributa-
ria mantiene una posicién estricta de solo aceptar
como validas las transacciones realizadas al tipo de
cambio oficial de Bs 6,96, desconociendo cualquier
diferencia de cambio surgida del mercado paralelo,
incluso cuando éste ha sido la tnica via posible para
adquirir divisas.

Frente a esta situacidon cambiaria, surge el siguien-
te problema de investigacion: ;cémo puede el pro-
fesional contable registrar, sustentar y explicar de
manera técnicamente valida las operaciones en

En ese marco, las principales preguntas de investi-
gacién que guian este trabajo son:

® ;Quénormas contablesy principios respaldan la
contabilizacién basada en el valor efectivamen-
te pagado?

® ;Qué postura podrian asumir los érganos técni-
cos como el Consejo Técnico Nacional de Audi-
toria y Contabilidad, dependiente del Colegio de
Auditores de Bolivia, frente a esta situacién?

(® ;Qué soluciones transitorias podrian plantearse
para compatibilizar el ejercicio contable con la
normativa tributaria vigente?

Objetivo General

Demostrar, desde un enfoque técnico-legal- con-
table, que la adquisicion de dolores en el mercado
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paralelo constituye hoy un problema, en razén que
Impuestos Nacionales no quiere reconocer su exis-
tencia, por lo que es necesario analizar como el pro-
fesional contable puede registrar la adquisicién de
dolares en el mercado paralelo, asegurando la co-
herencia con la normativa vigente de la Administra-
cion Tributaria y proponiendo alternativas de trata-
miento que permitan la transparencia financieray la
viabilidad fiscal de las operaciones en contextos de
dualidad cambiaria.

Justificacién

Este tema es de gran importancia debido a los pro-
blemas que tiene que afrontar el profesional conta-
ble, al existir una dualidad cambiaria, una reconoci-
da por el Estado y la otra al margen de la ley, lo cual
afecta grandemente al comportamiento que debe
asumir la empresa y el profesional contable, por
lo que se hace necesario establecer que el Estado
a través de Impuestos Nacionales, adopte criterios
claros y razonables para el registro de operaciones
contables, en un entorno de dualidad cambiaria, en
base a las Normas de Contabilidad reconocidas por
ellos mismos..

2. MATERIALES Y METODO

La presente investigacidn se desarrollé bajo un en-
foque cualitativo y documental, con un disefio des-
criptivo, ya que se analiza la situacion actual del
mercado paralelo en Bolivia sin manipular variables,
enfocdndose en el andlisis de Leyes, documentos,
Normas y datos secundarios.

Se disefiaron ejemplos practicos de asientos conta-
bles respetando el tipo de cambio oficial, comple-
mentados con notas a los Estados Financieros, para
describir situaciones que nacen de una realidad,
donde el contable no puede quedar indiferente.

Ante la imposibilidad de acceder a informacién con-
table real de empresas por razones de confidencia-
lidad y temor a posibles consecuencias legales, esta
investigacion utiliza ejemplos contables ilustrativos
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construidos con base a situaciones reales observa-
das en el entorno econémico actual.

Para la recolecciéon de la informacidn, se utilizé la
técnica de revisidon documental, mediante la cual se
identificaron, seleccionaron y analizaron diversas
fuentes.

Debito a la naturaleza no oficial del mercado para-
lelo de divisas en nuestro pais, no existen registros
sistematicos oficiales ni continuos publicados por
entidades estatales, como el Banco Central de Boli-
via(BCB) o el Servicio de Impuestos Nacionales (SIN)
que reflejen su evolucién y comportamiento. Sin
embargo, diversas publicaciones de prensa, porta-
les especializados incluso Redes Sociales de entida-
des financieras informales han registrado de mane-
ra estimada la cotizacién diaria del tipo de cambio
del délar paralelo y los problemas expresados por
los organismos que respaldan a la empresa privada.

Dada la falta de una fuente institucional confiable,
esta investigacion reconoce dicha limitacion meto-
dolégica, pero se apoya en fuentes alternativas vy
empiricas utilizadas por agencias econémicas.

Entre las principales fuentes de informacién para
este trabajo, tenemos:

» Portales de noticias como: Pagina Siete, El De-
ber, Los Tiempos, Otros.

» Bolsas de Cambio Informal Digital, como:
WhatsApp, Facebook, Market, otros.

» Declaraciones y Boletines de gremios empre-
sariales, como: CAINCO, IBCE, Cdmara Nacional
de Comercio.

» Resoluciones y comunicados emitidos por el
Banco Central de Bolivia (BCB), relacionados
con la politica cambiaria y la posicién institu-
cional sobre el délar paralelo.
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»

»

»

»

»

»

»

»

Normativas y publicaciones de Impuestos Na-
cionales (SIN), especialmente aquellas que
ratifican la vigencia del tipo de cambio oficial,
para efectos fiscales y contables.

Norma Internacional de Contabilidad No. 21,
emitida por el International Accounting Board
(IASB), que es un organismo independiente in-
tegrado por expertos de diferentes regiones
del mundo y con diversas formaciones profe-
sionales.

Normas de Contabilidad No. 1 Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados.

Norma de Contabilidad No. 6 Tratamiento Con-
table de las Diferencias de Cambio.

Norma de Contabilidad No. 12 Tratamiento
Contable de Operaciones en Moneda Extranje-
ra cuando coexisten mas de un tipo de cambio,

Estas 3 ultimas Normas fueron emitidas por el
Consejo Técnico Nacional de Auditoria y Conta-
bilidad (del Colegio de Auditores de Bolivia).

Boletin Técnico Informativo No. 2 de fecha 13-
11-2024 del CTNAC, sobre “Tratamiento Conta-
ble de las Operaciones en Moneda Extranjera
cuando coexisten mas de un tipo de cambio”

Ley 843 y Decretos Reglamentarios, publica-
dos por Impuestos Nacionales.

»

»

Cdédigo de Comercio, publicado por el Estado
Plurinacional de Bolivia.

Libros de autores nacionales e internacionales
y publicaciones de prensa.

El Decreto Supremo No. 24051 Reglamento del IUE,
contempla lo siguiente con relacién al tema:

»

Articulo 16.- para convertir en moneda nacio-
nal las diferencias de cambio provenientes de
operaciones en moneda extranjera o moneda
nacional con mantenimiento de valor, el con-
tribuyente se sujetara a la NC No. 6 revisada y
modificada por el CTNAC del colegio de audito-
resy contadores publicos de Bolivia, en fecha 8
de septiembre 2007.

La NC No. 6 Tratamiento Contable de las Diferencias

de Cambio y Mantenimiento de Valor, indica:

»

»

Las diferencias emergentes de modificaciones
en la paridad cambiaria deben imputarse a los
resultados del periodo en el que se originan, en
la cuenta diferencia de cambio.

Las variaciones por mantenimiento de valor y
otras indexaciones deben imputarse a la cuen-
ta de resultados del periodo en que se originan,
en la cuenta mantenimiento de valor.

La cuenta diferencia de cambio, produce los si-

guientes efectos tributarios:

Tabla 3: Reconocimiento impositivo

IMPUESTO AL VALOR

AGREGADO

IMPUESTO A LAS
TRANSACCIONES

IMPUESTO SOBRE LAS UTIDADES
DE LAS EMPRESAS

NO ESTA GRAVADO POR EL IVA | NO ESTA GRAVADO PORELIT

SI, AFECTA AL IUE, COMO GASTO DEDUCI-
BLE(SALDO DEUDOR) E INGRESO IMPONI-
BLE(SALDQO ACREEDOR)

Fuente: Ley 843
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La LEY No. 291 de fecha 22-09-2012 donde entre
otras disposiciones, se crea el impuesto a la venta
de moneda extranjera. (IVME), indica:

» Son sujetos pasivos las entidades financieras
bancarias y no bancarias, y las casas de cam-
bio.

» Labase imponible del impuesto estd constitui-
da por el importe de la venta de moneda ex-
tranjera.

» La alicuota del impuesto es del cero punto se-
tenta por ciento (0,70%) que se aplicard sobre
la base imponible.

» El impuesto a la venta de moneda extranjera
pagado no es deducible para la determinaciéon
de la utilidad imponible del IUE.

La RND No. 10-0042-12:

» Establece que las entidades de intermediacién
financiera(bancos), empresas de giro y reme-
sas de dinero y casas de cambio deberan emi-
tir factura sin derecho a crédito fiscal por sus
operaciones de compray venta de moneda ex-
tranjera, esta clase de facturas tienen el objeto
de no gravar el IVA, lo que implica gue en este
tipo de importe el IVA es igual a cero, por lo cual
no existe crédito ni débito fiscal.

» Este impuesto debe ser presentado en forma
mensual en el formulario No. 799.

» Para las entidades financieras, el documento
de respaldo de la venta de moneda extranjera
es el comprobante interno de transaccién (con
los datos del banco y del comprador).

» Las casas de cambio tendran como respaldo
de la venta de moneda extranjera la factura sin
derecho a crédito fiscal.
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Algunas definiciones necesarias:

Nos vamos a prestar algunas definiciones sobre el
tema, de la NIC No. 21 "Efectos de las Variaciones en
las Tasas de Cambio de la Moneda Extranjera”.

» MONEDA EXTRANJERA (O DIVISA): Es cual-
quier otra moneda distinta de la moneda fun-
cional de la entidad (o del pais para nuestro
caso). En otras palabras, es la moneda que uti-
lizan los paises extranjeros al nuestro.

» DIFERENCIA DE CAMBIO: Es la que surge al con-
vertir un determinado ndmero de unidades de
una moneda a otra moneda, utilizando tasas de
cambio diferentes.

» TASA DE CAMBIO: Es la relaciéon de cambio en-
tre dos monedas.

» MONEDA FUNCIONAL: Es la moneda del entor-
no econdmico principal en el que opera la enti-
dad. en nuestro pais la moneda funcional es el
boliviano.

» MONEDA DE PRESENTACION: es la moneda en
que se presentan los Estados Financieros.

3. RESULTADOS

1.-TRANSACCIONES
ADQUIRIMOS  LOS
TEMA BANCARIO.

CONTABLES
DOLARES

CUANDO
DEL SIS-

NC No. 6 TRATAMIENTO CONTABLE DE LAS DIFEREN-
CIAS DE CAMBIO

EJEMPLO No. 1: UTILIZANDO LA CUENTA DIFERENCIA
DE CAMBIO.

El 07-04-2025 se compra del Banco Tarija S.A.
5.000,-- délares, al tipo de cambio 6,97, se paga con
un cheque del Banco del Estado.
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$US 5.000,-- x tipo de
cambio de compra 6,97 Bs 34.850,--
$US 5.000,--x tipo de
cambio oficial 6,96 Bs 34.800,--
Diferencia de Cambio Bs 50,--
LIBRO DIARIO
FECHA DETALLE DEBE HABER
2025 -X-
Ab. 07 Caja Moneda Extranjera 34.800,-
Diferencia de cambio 50,-
Banco del Estado 34.850,-
Compra$us 5.000,00, del
sistema Bancario Nacio-
nal ,tipo de cambio 6,97.

4. EXPLICACON

La RND No. 10-0042-12, en una de sus partes, nos
indica, que el banco nos emitird una factura sin de-
recho a crédito fiscal, ademas indica que, para las
entidades financieras, el documento de respaldo de
la venta de moneda extranjera es el comprobante
interno de transaccién, con los datos del bancoy del
comprador.

Como estamos comprando délares del sistema fi-
nanciero, se aplica la NC No. 6 Tratamiento Contable
de las Diferencias de Cambio y Mantenimiento de
Valor, que en su parte mas importante dice “las di-
ferencias emergentes de modificaciones en la pari-
dad cambiaria deben imputarse a los resultados del
periodo en el que se originan, en la cuenta diferencia
de cambio”.

CON ESTE TIPO DE TRANSACCIONES CONTABLES, EL
PROFESIONAL CONTABLE NO TIENE NINGUN PRO-
BLEMA CON EL SIN(IMPUESTQS).

2.-TRANSACCIONES CONTABLES CUANDO ADQUIRI-
MOS LOS DOLARES DEL MERCADO PARALELO

EJEMPLO No. 2: CUANDO NO CORRESPONDE UTILI-
ZAR LA CUENTA DIFERENCIA DE CAMBIO

El 08-04-2025 se compra del mercado paralelo.
6.000,- délares, al tipo de cambio 13,50.

Nuestra empresa debia délares 6.000,--a través de
un documento por pagar(Importadora Illimani S.A.),
cuyo vencimiento era el 08-04-2025.Dolares que no
pudimos adquirir de la Banca y nos vimos obligados
por las circunstancias de adquirirlos a través del
mercado paralelo.
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Documento por Pagar Moneda Extranjera

41.760, --
$US 6.000,-- x tipo de cambio de compra 13,50 Bs 81.000,--
$US 6.000,--x tipo de cambio oficial 6,96 Bs 41.760,--
Diferencial Cambiario Bs 39.240,--
LIBRO DIARIO
FECHA DETALLE DEBE HABER
2025 -X-

Ab. 08 Caja Moneda Extranjera 41.760,--

Diferencial cambiario 39.240,--

Banco del Estado 81.000,--

Asiento contable que corresponde a la adquisicién
de 6.000.-, délares del mercado paralelo, ante la
imposibilidad de conseguirlos del Sistema Bancario.
Dada la urgente necesidad de cubrir una obligacién
en dolares.

Hemos utilizado una cuenta transitoria por la dife-
rencia cambiaria, que serd un gasto no deducible
para el IUE.

Asiento contable cuando pagamos la obligacion:

LIBRO DIARIO
DETALLE HABER
Documento por Pagar
Moneda Extranjera 41760,
Caja Moneda Extranjera 41.760,--

Cancelacién Doc. en Moneda Extranjera por dolores
6.000,00, a Importadora Illimani S.A.
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EXPLICACION

Impuestos Nacionales nos observara este asiento
contable por dos motivos, segtn ellos:

NO ACEPTAN LA VIGENCIA DEL MERCADO PARALELO

NO CONTAMOS CON LA FACTURA QUE RESPALDA EL
ASIENTO CONTABLE.

COMO VAMOS A JUSTIFICAR EL HABER ACUDIDO AL
MERCADO PARALELO PARA ADQUIRIR LOS DOLARES
Y CONTABILIZARLOS A SU COSTO REAL.:

(® Demostrando que el Sistema Bancario no esté
vendiendo délares (a través de la informacién
que difunden los medios de comunicacién sobre
el tema).

(® Haciendo mencién sobre lo que indica el Prin-
cipio de Contabilidad Generalmente Aceptado
(PCGA) de Valuacion al Costo (afirmar que en
caso de no existir una circunstancia especial
que justifique la aplicacién de otro criterio, debe
prevalecer el de “Costo”, como concepto basico
de valuacion).

® LaNCNo. 12 en su apartado No. 1.2, en la dltima
parte dice “...lo cual da lugar a que, en el merca-
do paralelo, que no es ilegal, la tasa de cambio
del peso boliviano disminuyo segin los perio-
dos de tiempo que se consideren. La existencia
de mercados paralelos de divisas. Para reflejar
adecuadamente la transaccién debe utilizarse
la tasa de cambio efectivamente pagada”

® Como principio universal en materia contable,
rige que la practica contable debe responder a
los hechos econédmicos reales que afectan a una
entidad. Y aqui tenemos que hablar del Principio
de Realidad Econdmica, éste principio implica

(® Por ultimo estamos llevando la diferencia a una

cuenta de gasto no deducible. (gasto no deduci-
ble que tarde o temprano, Impuestos tendra que
reconocer como gasto deducible para el IUE).

(® ,Porgue nuestra afirmacién que la diferencia de

cambio que se genera entre el tipo de cambio
oficial y del mercado paralelo, Impuesto tendra
que reconocer como gasto deducible en algun
momento?

» La Administracién Tributaria aprobd la NC No.
12, también la AEMP.

» Nunca emitieron alguna resolucién retirando
esta aprobacién.

» Veremos qué pasa cuando Impuestos obser-
vé los Estados Financieros de la gestion 2024.
Con toda seguridad que el sector empresarial
recurrird a la justicia para que Impuesto actué
de acuerdo a las Normas por ellos reconoci-
das.

» Sobre la conducta que a veces la Administra-
cién Tributaria asume en casos donde quieren
imponer su autoridad sin tomar en cuenta la
realidad econdmica en la que se desenvuel-
ven las empresas. MAURICIO VISCARRA en su
nota La Aplicaciéon del Método de la Realidad
Econdmica bajo la Legislacion Boliviana (2022)
sefiala" Los casos antes citados (se refiere a
los actos cometidos por la Administracién Tri-
butaria) no son sino el reflejo de lo poderoso e
ilimitado que parece ser el método de realidad
econémica en manos del sujeto activo (Im-
puesto). Tan omnipotente que parece obnubi-
lar la seguridad juridica a la que tienen dere-
cho todos los contribuyentes”

que los hechos econémicos deben reconocerse ~ COMO VAMOS A RESPALDAR EL ASIENTO CONTABLE,
como realmente ocurren, no como idealmente  SI ELPROVEEDOR DE LOS DOLARES SE NIEGA A DAR-
deberian suceder. NOS NINGUNA DOCUMENTAOON(FACTURA).
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La casa de cambios, donde adquirimos los délares
no nos dard factura por el tipo de cambio que le
compramos los délares, por el peligro que significa
para ellos, nos podrd dar la factura, pero al tipo de
cambio oficial.

No nos olvidemos del concepto CARGA DE PRUEBA,
que se refiere a la responsabilidad que tiene el con-
tribuyente de demostrar la veracidad y legitimidad
de sus transacciones contables ante la Administra-
cion Tributaria.

Para que Impuesto no cuestione nuestro asiento
contable, por falta de documentacién, tendremos
que obtener lo siguiente:

(® Fotocopia del cheque que hemos girado para la
compra de los ddlares (el cheque se gira a nom-
bre de un empleado de la empresa por el mismo
valor de pago que haremos por la compra de los
délares en el mercado paralelo).

(® Una foto notariada de la publicacién que hacen
los medios de comunicacién con relacién a la
existencia del délar paralelo y su cotizacién del
dia.

® Instruir se haga un arqueo de Caja Moneda Ex-
tranjera de los délares adquiridos el dia de la
compra, utilizando los formularios con firmas
responsables.

(® Publicacién notariada, de los informativos de
los medios de comunicacidn, haciendo saber
que los Bancos no estan vendiendo délares.

(® Carta del Contador al Gerente, haciendo cono-
cer que se requiere con caracter prioritario y de
urgencia délares para cubrir una obligacién en
délares y que no se puede conseguir los mismos
en el sistema bancario.

(® CartadelContadoralGerentedela empresa, ha-
ciéndole conocer todos los detalles de la tran-
saccién contable, y que el haber adquirido los
délares del mercado paralelo que era la Unica
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opcidon que habia, le ahorro a la empresa tener
problemas legales por la falta de pago a los
acreedores.

® Una NOTA A LOS ESTADOS FINANCIERQS, al final
de la gestién, aclarando porqué nuestra empre-
sa tiene que recurrir a la adquisicién de délares
del mercado paralelo, con el siguiente tenor:

NOTA A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Durante la presente gestién, nuestra empresa
enfrento restricciones en el acceso a dodlares, a
través del mercado oficial, lo que imposibilito la
adquisicion de divisas mediante canales formales
(Bancos del Sistema)) al tipo de cambio oficial esta-
blecido por el Banco Central de Bolivia (Bs 6,96 por

$US 1, --).

Debido a esta situacién, y en cumplimiento de com-
promisos contractuales con proveedores, se pro-
cedié a adquirir délares en el denominado mercado
paralelo, a una tasa significativamente superior a la
oficial (Bs 13,50 por $US 1, --).

Lo mas importante es que el diferencial entre el tipo
de cambio oficial y el del mercado paralelo, no se lo
llevo a la cuenta diferencia de cambio, sino que tuvi-
mos que utilizar otra cuenta transitoria (Diferencial
Cambiario), no deducible como gasto para el IUE, por
el momento,

hasta conocer los resultados de las auditorias fisca-
les que realice Impuestos a la gestion 2024.

LA NC No. 12 TRATAMIENTO CONTABLE DE OPERA-
CIONES EN MONEDA EXTRANJERA CUANDO COE-
XISTEN MAS DE UN TIPO DE CAMBIO

Esta Norma fue sancionada por el CEN del Colegio
de Auditores de Bolivia el 16 de junio de 1.994.

Se trata de una Norma muy cuestionado por unos
y reconocida por otros en el dmbito contable. Hay
profesionales que creen que la NC No. 12 no se apli-
ca para nuestro pais, dadas las circunstancias que
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estamos viviendo, aparte que se trata de una Norma
desactualizada que fue redactada bajo otras condi-
ciones de vida empresarial y econémica.

Jorge Valdez Montoya en su obra -En la Profundidad
de nuestro sistema tributario (edicién 202), afirma
con relacién a la NC No. 12 “en Bolivia no existe mas
de un tipo de cambio. Solo existe uno que es fijado
por el BCB, al no existir mas de un tipo de cambio, no
aplica la NC. No. 12",

La NC No. 12 fue aprobada por Impuestos Naciona-
les (RA 05-0041-004 de fecha 13-08-1.999), y tam-
bién reconocida por la AUTORIDAD DE FISCALIZA-
CION Y CONTROL SOCIAL DE EMPRESAS-AEMP- (RA
No. 28/2009 de fecha 26-01-2009).

Pero la AEMP nunca se pronuncié positivamente ni
negativamente por la aplicacién de la NC No. 12,y la
Administracién Tributaria sigue negando su vigencia
de la misma.

EJEMPLO No. 1

VAMOS A PREPARAR ASIENTOS CONTABLES EN BASE
AL CONTENIDO TEORICO DE ESTA NORMA, COMO UN
APORTE A UN TEMA MUY CONTROVERSIAL, PERO
QUE EXISTE EN LA REALIDAD Y EN LA VIDA DE LAS
EMPRESAS:

PARA CADA TEMA QUE NOS INDICA LA NC No. 12,
LA EXPLICAREMOS CON EJEMPLOS CONTABLES:
PROCEDIMIENTOS RECOMENDABLES: VEAMOS:

“Las transacciones en divisas y su conversion a mo-
neda nacional deben recibir el tratamiento que se
sefiala en los pdrrafos siguientes”

2.1. “LA COMPRA DE DIVISAS, YA SE TRATE DE LAS
ADQUIRIDAS A TRAVES DEL SISTEMA BANCARIO O
DEL MERCADO PARALELO, SE CONTABILIZARA

AL  PRECIO EFECTIVAMENTE PAGADO Y EN SU
FECHA DE ADQUISICION. IGUALMENTE, LA VENTA
DE LAS DIVISAS SE CONTABILIZARA EN LA FECHA
DE VENTA Y A SU PRECIO DE VENTA EFECTIVO".

EL 10-04-2025 se compra 400,-- délares a través del sistema bancario (Banco Chaco S.A.), tipo de cambio

oficial 6,96, el importe el banco nos lo debita en cta./cte. moneda nacional.

$us 400,00 x 6.96 = Bs 2.784,00

LIBRO DIARIO
FECHA DETALLE DEBE HABER
2025 -X-
Ab.10 Caja Moneda Extranjera 2.784,-
Banco Chaco S.A. 2.784,--

Compra 400,-- Délares
del Banco Chaco S.A., al
tipo de cambio 6,96.
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EJEMPLO No. 2:

El 14-04-2025 nuestra empresa requeria 3.000,--
délares para pagar una obligacién en moneda ex-
tranjera, pero el sistema bancario no esta vendiendo
esta divisa, por problemas en el BCB, lo que obliga
a nuestra empresa a adquirir délares del mercado

- ELDOLAR PARALELO Y SU TRATAMIENTO CONTABLE

paralelo, cada délar a Bs 13,50 se paga con cheque
del Banco Chaco S.A. (el cheque se gira a nombre de
un empleado de la empresa, este lo cobra y paga la
compra de délares).

délares 3.000,-- x tipo de cambio 13,50 = Bs
40.500,--

LIBRO DIARIO
FECHA DETALLE DEBE HABER
2025 -X-
Ab. 14 Caja Moneda Extranjera 40.500,-
Banco Chaco S.A. 40.500,-

su fecha

Compra de 3.000,- Délares
del mercado paralelo

al tipo de cambio 13,50,
contabilizado al precio
efectivamente pagadoy en
de adquisi-
cién, conforme a la NC No.
12(punto 2, apartado 2.1)

2.2."Las divisas adquiridas a diferentes valores, de-
berdn mantenerse dentro del capitulo de disponibi-
lidades y su valuacién deberd responder a algunos
de los criterios utilizables para la contabilizacién de
bienes de naturaleza andloga adquiridos a distintos
precios. es decir, se utilizard el PRECIO PROMEDIO, el
de primero entrado - primero salido (PEPS) o el ul-
timo entrado - primero salido (UEPS). a la fecha de
los estados financieros se tendrd en cuenta el prin-
cipio de costo o mercado, el que sea menor”.

EJEMPLO No. 3:

EL 03-03-2025 SE COMPRA 5.000-- délares TIPO DE
CAMBIO: 13,10= BS 65.500,-- (VER ASIENTO CON-
TABLE No. 1)

EL15-03-2025 SE COMPRA 8.000,-- ddlares TIPO DE

CAMBIO: 13,20=BS 105.600,-- VER ASIENTO CONTA-
BLE No. 2)

EL 26-03-2025 SE COMPRA 10.000,-- délares TIPO
DE CAMBIO: 13,40=BS 134.000,--(VER ASIENTO CON-
TABLE No. 3)

EL 11-04-2025 SE COMPRA una camioneta en déla-
res 20.000,--, se paga al contado en ddlares. (VER
ASIENTO CONTABLE No. 4)

PARA ESTE EJEMPLO UTILIZAREMOS EL METODO
COSTO PROMEDIO PONDERADO (COMO LO UTILIZA-
MOS PARA LA CUENTA INVENTARIO DE MERCADE-
RIAS), LA NC No. 12 LO LLAMA PRECIO PROMEDIO.

FACTURA EN Bs PARA EL ASIENTO CONTABLE
265.400,-- ($US 20.000,--)
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FACTURA
LIBRO DIARIO
FECHA DETALLE DEBE HABER
2025 -1-
Mzo. 03 Caja Moneda Extranjera 65.500,-
Banco Chaco S.A. 65.500,-
Mzo. 15 -2-
Caja Moneda Extranjera 105.600,-
Banco Chaco S.A. 105.600,-
Mzo. 26 -3-
Caja Moneda Extranjera 134.000,-
Banco Chaco S.A. 134.000,-
Ab. M -3-
Vehiculo 230.898,-
CF-IVA 34.502,-
Caja Moneda Extranjera 265.400,-
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EXPLICACION DEL ASIENTO CONTABLE

TIPO DE CAMBIO PROMEDIO=

T.C. PROMEDIO =Importe en Bs compra divisas
Dolares comprados

65.500.- + 105.600.- +134.000.- = 13,27
23.000, -

305.100,-- = 13,27 (tipo de cambio promedio)

—

23.000, -

Entonces los $US del costo del vehiculo saldrén de
los libros al tipo de cambio promedio 13,27:

$US 20.000,-- x 13,27 = Bs 265.400,-- (para la factu-
ra de compra).

- ELDOLAR PARALELO Y SU TRATAMIENTO CONTABLE

2.3 "SI LAS DIVISAS SON UTILIZADAS PARA LAADQUI-
SICION DE OTROS BIENES O DEL ACTIVO, SE OPERARA
LA TRANSFERENCIA CONTABLE ENTRE LAS DISPONI-
BILIDADES UTILIZADAS Y LOS INVENTARIOS, ACTIVOS
FIJOS Y OTROS BIENES INCORPORADOS. ES DECIR, NO
SE PRODUCEN DIFERENCIAS DE CAMBIO CON ESTA
UTILIZACION DE DIVISAS".

EJEMPLO No. 4

Se tiene en Caja Moneda Extranjera $US 5.000,--, al
tipo de cambio 6,96= Bs 34.800,--.

EL10-04-2025 se compra una computadora por $US
4.000,--, se paga al contado con caja Moneda Ex-
tranjera.

FACTURA

v Eq. Comput. 24.221.,-

—~1 _» CF-IVA 3.619,-
27.840,--
T Caja M.E. Bs 27.840,-
LIBRO DIARIO
FECHA DETALLE DEBE HABER
2025 -1-
Ab. 10 Equipo de Computacion 24.221,-
CF-IVA 3.619,-
Caja Moneda Extranjera 27.840,-
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EXPLICACION DEL ASIENTO CONTABLE

Los $US 4.000,-- saldran al tipo de cambio que se
tiene o sea 6,96:

$US 4.000,-- x 6,96 = Bs 27.840,-- (para la factura
en Bs)

Caja Moneda Extranjera

34.800,-- 27.840,--

6.960,--

———

En délares:

Caja Moneda Extranjera

5.000,-- 4.000,-

1.000.--

e ——T—

EJEMPLO No. 5

Nuestra empresa necesita con prioridad comprar
una maquinaria, Importadora Tarija S, A, nos indica
que su precio estd en délares: $US 10.000,--

ELl 10-04-2025 compramos los délares en efectivo
del mercado paralelo, en razén que ninglin banco
nos quiere vender las divisas. compramos los $us
10.000, -

- al tipo de cambio 13,50, giramos un cheque del
Banco Chaco S.A., para que lo cobre el contador de la
empresa y pague los ddlares. (ver asiento contable
no. 1)

el 14-04-2025 vamos a comprar la maquinaria, pa-
gamos con los $us 10.000,--, y nos dan la factura
por Bs 69,600, -- . (tipo de cambio oficial= 10.000,--
$US a 6,96= 69.600,--). (ver asiento contable no. 2).

FACTURAEN Bs PARA EL
69.600,00 ($US 10.000,--)

ASIENTO CONTABLE

FACTURA
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- ELDOLAR PARALELO Y SU TRATAMIENTO CONTABLE

LIBRO DIARIO

FECHA DETALLE DEBE HABER
2025 -1-
Ab. 10 Caja Moneda Extranjera 135,000,-

Banco Chaco S.A. 135,000,-
Ab. 14 -2-

Maquinaria y Equipo 125.952,-

CF-IVA 9.048,-

Caja Moneda Extranjera 135.000.-

EXPLICACION DEL ASIENTO CONTABLE

Los délares fueron adquiridos del mercado paralelo
al tipo de cambio 13,50, para cancelar la compra de
la maquinaria, cuyo valor segun el proveedor es de
délares 10.000,-. El proveedor nos hizo la venta de
la maquinaria, pero nos emitid la factura al tipo de
cambio oficial 6,96=69.600,--

DIFERENCIA DE CAMBIO

$US 10.000,- x tipo de cambio mercado paralelo
13,50 = 135.000,-

(-)$US 10.000,-- x TC oficial 6,96 = 69.600,-

Segun la NC No. 12, apartado iv, nos dice que las di-
ferencias de cambio se transfieren contablemente a
la cuenta del activo:

Costo segun factura:87% s/69.600,- = 60.552,-

(+) Diferencia de cambio 65.400,-

MAQUINARIAY EQUIPO 125.952,-

2.4 "SI LAS DIVISAS FUERAN UTILIZADAS PARA EL
PAGO DE GASTOS, SE CONTABILIZARAN A LOS MIS-
MOS VALORES EN QUE SE DESCARGAN LAS DISPONI-
BILIDADES EN DIVISAS, NO PRODUCIENDOSE, POR LO
TANTO, DIFERENCIAS DE CAMBIO".

EJEMPLO No.6

nuestra empresa necesita con caracter de urgencia
un repuesto para nuestra maquinaria, dicho repues-
to solo lo tiene una importadora de repuestos, pero
nos indica que su precio esta en délares: $us 800,--.

el 08-04-2025 compramos los délares en efectivo
del mercado paralelo, en razén que ningln ban-
co nos quiere vender las divisas. compramos $us
800,-- al tipo de cambio 13,50, giramos un cheque
del Banco Chaco S.A., para que lo cobre el contador
de la empresay pague los délares. (ver asiento con-
table no. 1)

el 09-04-2025 vamos a comprar el repuesto, paga-
mos con los $us 800, --, y nos dan la factura por Bs
5.568,00.

-tipo de cambio oficial= 5.000,-- $US a 6,96= 5.568,-
- (ver asiento contable no. 2).
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FACTURA EN Bs PARA ELASIENTO CONTABLE 5.568.-- ($US 800,--)

DIFERENCIA DE CAMBIO 65.400.-

FACTURA
LIBRO DIARIO

FECHA DETALLE DEBE HABER
2025 -1-
Ab. 08 Caja Moneda Extranjera 10.800,-

Banco Chaco S.A. 10.800,-
Ab. 09 -2-

Repuestos y Accesorios 10.076,-

CF-IVA 724, -

Caja Moneda Extranjera 10.800,-

EXPLICACION DEL ASIENTO CONTABLE

Los délares fueron adquiridos del mercado paralelo
al tipo de cambio 13,50, para cancelar la compra del
repuesto cuyo valor segin el proveedor es de dé-
lares 800,--.El proveedor nos hizo la venta del re-
puesto, pero nos emitié la factura al tipo de cambio
oficial 6,96=5.568,--.

DIFERENCIA DE CAMBIO
$US 800,00' x TC mercado paralelo 13,5x0= 10.800,-
(-)$US 800,00 x TC oficial 6,96 = 5.568,-

DEFERENCIA DE CAMBIO 5.232,-

Segun la NC No. 12, apartado iv, nos dice que las di-
ferencias de cambio se transfieren contablemente a
la cuenta de gasto:

Costo segun factura:87% s/5.568,00 = 4.844, --
(+) Diferencia de cambio =5.232-
REPUESTOS Y ACCESORIOS 10.076,-

2.5 "SI LAS DIVISAS SON UTILIZADAS PARA LA CAN-
CELACION DE PASIVOS EN MONEDA EXTRANIJERA,
Y ESTOS PASIVOS ESTABAN CONTABILIZADOS A UN
TIPO DE CAMBIO DIFERENTE AL DE LAS DIVISAS QUE
SE UTILIZAN PARA SU CANCELACION, SE PRODUCIRA
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UNA DIFERENCIA DE CAMBIO CUYO TRATAMIENTO
CONTABLE SERA EL INDICADO EN LA RECOMENDA-
CION NO. 2 (NC No. 6) DEL CONSEJO TECNICO DE AU-
DITORIAY CONTABILIDAD".

EJEMPLO No. 7

Nuestra empresa debe una L/C por $us 6.000,-- al
tipo de cambio oficial 6,96 = Bs 41.760,--: cuyo ven-
cimiento es el 17-04-2025

Documentos por Pagar Moneda Extranjera

| 41.760,

- ELDOLAR PARALELO Y SU TRATAMIENTO CONTABLE

EL16-04-2025 se compra del mercado paralelo $us
6.000,--, al tipo de cambio 13,50= Bs 81.000,--, se
paga con cheque del Banco del Estado (el cheque
que se gir6 a la orden del contador para que cobre
el cheque y pague a la casa de cambio). (ver asiento
contable No. 1)

EL17-04-2025 se paga la deuda de délares 6.000,- al
contado en délares (ver asiento contable no. 2)

LIBRO DIARIO

FECHA DETALLE DEBE HABER
2025 -1-
Ab.16 Caja Moneda Extranjera 81.000,-

Banco del Estado 81.000,-
Ab.17 -2-

Moneda Extraniors 760,00

Diferencia de Cambio 39.240,-

Caja Moneda Extranjera 81.000,-

EXPLICACION DEL ASIENTO CONTABLE

Divisas que se utilizan para la cancelacién del Docu-
mento por Pagar Moneda Extranjera:

$US 6.000,00 al TC mercado paralelo 13,50
BN B i 81.000,-

Documento por Pagar Moneda Extranjera Contabi-
lizado al tipo de cambio 6,96........cccccevvvnnne. 41.760, -

SE LLEVA A DIFERENCIA DE CAMBIO 39.240,-

2.6 “Cuando deban valuarse los saldos de cuentas
por cobrar y por pagar en monedas extranjeras y
oficialmente no exista una disposicién que indique
gue para dichas operaciones deberd recurrirse al
mercado paralelo de divisas, la valuacién de estas
cuentas deberd efectuarse en base al tipo de cam-
bio oficial vigente a la fecha de los estados finan-
cieros. en estos casos, en una nota a dichos estados
se deberd dejar claramente explicada la situacion
cambiaria existentey la posibilidad de que las cuen-
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tas sean liquidadas al tipo de cambio oficial. (primer
caso)

Sin embargo, si hubiera un conocimiento cierto del
tipo de cambio que se utilizara para liquidar la ope-
racién, se deberd hacer el ajuste correspondiente, en
cuyo caso sera de aplicacién la recomendacion No.
2(NC No. 6) del Consejo Técnico de Auditoria y Con-
tabilidad. ademds, y como ya es de practica habitual
deberd incluirse una nota que sefiale la "exposicién
de cambio” a la misma fecha. (segundo caso)"

EJEMPLO No. 7 (PRIMER CASO)

nuestra empresa tiene al 31-12-2024 una L/C por
$us 8.000,--, (Bs 55.680, --), que nos adeuda el
cliente Sr. Mario medina, que vence el 10-01-2025,
sin intereses.

Documentos por Cobrar Moneda Extranjera
55.680, l

llega el 31-12-2024, no se hace ningln asiento de
ajuste, en razén que el cliente nos debe $us 8.000,-
-,y nos tiene que cancelar su deuda en délares. ($us
8.000,-- x tipo de cambio oficial 6,96 = bs 55.680,-).

Con una Nota a los Estados Financieros aclaramos
la situacién:

NOTA A LOS ESTADOS FINANCIEROS

La letra de Cambio en moneda extranjera, de nuestro
cliente sr. Mario medina de $us 8.000,-- con venci-
miento al 10-01-2025 sin intereses, esta registrada
al tipo de cambio oficial (6,96). a la fecha de la pre-

paracidn de los estados financieros (31-12-2024), el
cliente nos tendrd que cancelar su deuda en délares

EJEMPLO NO 8 (SEGUNDO CASO)

Nuestra empresa tiene al 31-12-2024 una L/C por
pagar de $us 9.000,--, que debemos a comercial Illi-
mani S.A., que vence el 06-01-2025, sin intereses.

$us 9.000,-- x tipo de cambio oficial 6,96
$us 9.000,-- x 6,96 = Bs 62.640,--

Documentos por Pagar Moneda Extranjera
62.640.-

Por la situacién que esta atravesando el pais y ante
la negativa del BCB de vender délares y teniendo la
respuesta de nuestro banco (Banco Chaco S.A) de
qgue no tiene délares para la venta, para cancelar
la deuda en délares, no nos quedard otra alterna-
tiva que adquirir los mismos del mercado paralelo,
segln analistas el tipo de cambio para el mes de
enero 2025 se piensa estara bordeando los 13,10 es-
perando que el mismo se mantenga asi por un buen
tiempo.

ACTUALIZACION:

$US 9.000,-- x tipo de cambio mercado paralelo
aproximado 13,10 ... Bs 117.900,-

(-) saldo segln el Libro Mayor ($US 9.000,--x TC
oficialB,96) oo, 0 2,640, -

DIFERENCIA DE CAMBIO ..., 55.260,-
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LIBRO DIARIO
FECHA DETALLE DEBE HABER
2025 -1-
Dic. 31 Diferencia de Cambio 55.260,-
Documento por Pagar
Moneda Extranjera 25260~

Documentos por Pagar Moneda Extranjera
62.640,-
55.260,-
117.900,-

——————

Con una Nota a los Estados Financieros aclaramos
la situacion:

NOTA A LOS ESTADOS FINANCIEROS

La letra de Cambio en moneda extranjera, que de-
bemos a nuestro proveedor Comercial Illimani S.A,
, por $us 9.000,00,cuyo vencimiento es el 06-01-
2025 estaba registrada al tipo de cambio oficial de
6,96.pero ante la imposibilidad cierta de adquirir dé-
lares del sistema bancario al tipo de cambio oficial,
y para reflejar correctamente la deuda en délares al
31-12-2024 a un tipo de cambio accesible a nuestra
realidad econdmica, se ha tomado la decision de ac-
tualizar dicha deuda en moneda extranjera al tipo de
cambio del mercado paralelo de 13,10, que se utiliza-
ra para liquidar dicha operacién.

5. DISCUSION

El presente trabajo ha evidenciado una situacién
critica. en la practica contable, producto de la coe-
xistencia de un tipo de cambio oficial, determinado
por el Banco Central de Bolivia (BCB), y un tipo de
cambio paralelo que surge de la escasez de dividas
en el mercado formal.

Si bien el marco tributario vigente, a través del Ser-
vicio de Impuestos Nacionales (SIN), establece la

obligacién de registrar las operaciones en délares
utilizando el tipo de cambio oficial, en la practica
diaria las empresas

deben recurrir al mercado alternativo para obtener
délares y dar continuidad a sus actividades eco-
némicas. Esta situacién genera una tensidén entre
el deber tributario formal y la realidad econémica
efectiva, exponiendo a los profesionales contables
a dilemas éticos y técnicos. El registro contable ba-
sado exclusivamente en el tipo de cambio oficial
produce distorsiones significativas en los Estados
Financieros, alejandonos de los principios conta-
bles, que son la razén de ser de los mismos.

La problematica analizada requiere de un abordaje
equilibrado de las partes en conflicto, por un lado,
respetar el marco legal vigente que sostiene el tipo
de cambio oficial como referencia obligatoria, por
otro, proponer soluciones técnicas que permitan a
los profesionales contables respaldar adecuada-
mente las operaciones realizadas en el mercado
paralelo, protegiendo la veracidad de la informacién
contable y evitando riesgos fiscales injustificados.

6. CONCLUSIONES

Los economistas nos dicen y lo proclaman abierta-
mente a través de los medios de comunicacién, que
el Gobierno no quiere aceptar el cambio paralelo,
porque seria el reconocimiento tacito de una deva-
luacién, admitir una crisis cambiaria y un aumento
de la inflacidn, y por lo tanto, no lo va a hacer.
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Por lo que, mientras no se reconozca de manera
formal el mercado paralelo, el profesional contable
solo dispone de dos escenarios:

(® Siadqguiere délares del sistema bancario, aplica
la NC No, 6 y no tendra problemas con Impues-
tos Nacionales.

(® Siadquiere délares del mercado paralelo, debe
asumir que la diferencia de cambio no tendra
reconocimiento tributario, es un gasto no dedu-
cible.

Consideramos que, ante la persistencia de un entor-
no cambiario dual, se vuelve imperativo que la Ad-
ministracion Tributaria brinde una solucién, al me-
nos transitoria, que permita al profesional contable
ejercer su labor en un marco de seguridad juridica
y coherencia técnica: La falta de reconocimiento de
esta realidad genera tensiones innecesarias y pone
en riesgo la trasparencia y la veracidad de la infor-
macién contable.

Que culpa tienen las empresas y los profesionales
contables que el Sistema bancario no acepte vender
divisas y porque Impuestos no actla bajo esta reali-
dad que esta viviendo nuestro pais. Si las empresas
estan recurriendo al mercado paralelo es por ne-
cesidad y para cumplir obligaciones legitimas, aqui
no hay tipicidad ni delitos ¢y por esto tienen que ser
castigados?

Y, por altimo, les queda el camino legitimo de acudir
a las instancias legales para hacer valer sus dere-
chos. No olvidemos que IMPUESTOS NACIONALES y
la AUTORIDAD DE FISCALIZACION Y CONTROL SOCIAL

DE EMPRESAS(AEMP), aprobaron entre varias Nor-
mas de Contabilidad, La NC No. 6y la NC No. 12.

7. RECOMENDACIONES

Para la Administracién Tributaria:

(® Autorizacién excepcional, para que la diferencia
entre el délar oficial y el pagado en el mercado
paralelo, sea considerado como un gasto dedu-
cible del IUE, siempre que se encuentre debida-
mente documentada.

(® Establecer un mecanismo administrativo (por
ejemplo, una Resolucién Normativa), que per-
mita registrar las compras de délares en el
mercado paralelo con documentos de respaldo
alternativos, en ausencia de facturas (docu-
mentacion que justifique la necesidad y correcta
aplicacién de esos délares).

(® La creacidn de una cuenta especial para las di-
ferencias que se generen entre el tipo de cambio
oficial y del mercado paralelo.

Para el Colegio de Auditores de Bolivia:

(® Gestione ante el gobierno la aceptacién y adop-
cion formal de las Normas Internacionales de
Informacién Financiera(NIIF), destacando los
beneficios de transparencia y comparabilidad
que estas Normas ofrecen.

® Promueva el dialogo con los candidatos presi-
denciales, para que incluyan en sus programas
de gobierno el compromiso de aprobar la adop-
cién de las NIIF en nuestro pafs.

(® Fomente la concienciacién sobre la importancia
de las NIIF en el fortalecimiento del sistema fi-
nanciero y la atraccién de inversiones extranje-
ras.
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- EL ROL HEGEMONICO DEL ESTADO EN LA DIRECCION DE LA ECONOMIA PLURAL DE BOLIVIA

RESUMEN

Este articulo examina criticamente el rol del Estado
boliviano en el modelo de economia plural, argu-
mentando que su direccién hegeménica de la eco-
nomia puede constituir una limitante significativa
para el desarrollo y la dindmica del sector privado.
Através del analisis de las politicas de planificacién
centralizada, la expansién de las empresas publi-
cas, laregulacién extensivay la priorizacién de otras
formas de organizacién econémica, se exploran los
mecanismos a través de los cuales la intervencion
estatal podria generar desincentivos, incertidumbre
y una competencia desigual para la iniciativa priva-
da. Se discuten las implicaciones para el crecimien-
to econdmico, la inversién y la innovacién, asi como
la necesidad de un equilibrio que permita la coexis-
tencia efectiva y el dinamismo de todos los actores
econdmicos en el marco de la economia plural.

COMO POTENCIAL LIMITANTE AL SECTOR PRIVADO

ABSTRACT

This article critically examines the role of the Boli-
vian state in the plural economy model, arguing that
its hegemonic direction of the economy can consti-
tute a significant limitation on the development and
dynamics of the private sector. Through the analy-
sis of centralized planning policies, the expansion
of public enterprises, extensive regulation, and the
prioritization of other forms of economic organiza-
tion, the article explores the mechanisms through
which state intervention could generate disincenti-
ves, uncertainty, and unequal competition for priva-
te enterprise. The article discusses the implications
for economic growth, investment, and innovation,
as well as the need for a balance that allows for the
effective coexistence and dynamism of all economic
actors within the framework of a plural economy.

Palabras Clave: Economia Plural, Estado Hegemanico, Desarrollo Econémico.

Keywords: Plural Economy, Hegemonic State, Economic Development.
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1. INTRODUCCION

La Constitucion Politica del Estado Plurinacional de
Bolivia (CPE) de 2009 establece un modelo de "eco-
nomia plural" que reconoce la coexistencia de diver-
sas formas de organizacion econémica (Art. 306). Si
bien este modelo busca superar las dicotomias tra-
dicionales entre el estatismo y el liberalismo, la im-
plementacién préactica ha evidenciado un rol estatal
particularmente activoy, en ciertos aspectos, domi-
nante en la direccién de la economfa. Este articulo
se propone analizar criticamente si esta direccién
hegemdnica del Estado constituye una limitante po-
tencial para el desarrollo del sector privado en Bo-
livia. Se exploraran los mecanismos a través de los
cuales la intervencién estatal podria influir negati-
vamente en la iniciativa, la inversién y el crecimien-
to del sector privado, generando un debate sobre la
necesidad de un equilibrio efectivo para la prosperi-
dad del modelo de economia plural en su conjunto.

2. FUNDAMENTOS TEORICOS: EL
ESTADO Y EL SECTOR PRIVADO EN
MODELOS DE ECONOMIA MIXTA

El debate sobre el rol 6ptimo del Estado en la eco-
nomia ha sido central en la teoria econémica. Desde
las perspectivas clasicas que abogaban por un Es-
tado minimo hasta las visiones keynesianas y desa-
rrollistas que enfatizaban la necesidad de una in-
tervencion activa para corregir fallas de mercado y
promover el desarrollo; la relacién entre el Estado y
el sector privado ha sido objeto de analisis constan-
te. En modelos de economia mixta, modelo al que
se asemeja la economia plural boliviana, el desafio
radica en encontrar un equilibrio que permita apro-
vechar la eficiencia y la capacidad de innovacion del
sector privado, al mismo tiempo que se cumplen los
objetivos sociales y de desarrollo definidos por el
Estado (Stiglitz, 2002). Sin embargo, cuando el Es-
tado asume un rol excesivamente dominante, puede
generar efectos de "crowding out" o desplazamiento

de la inversidn privada (Basilio, 2022), asi como dis-
torsiones en los mercados (De Haan, 2007).

3. ARTI'CULO‘306 Y SIGUIENTES DE LA
CONSTITUCION POLITICA DEL ESTADO
PLURINACIONAL DE BOLIVIA

El andlisis del articulo 306 y siguientes de la Cons-
titucién Politica del Estado Plurinacional de Bolivia
es fundamental para comprender la filosofia y los
pilares del modelo de economia plural y, por ende,
el rol del Estado en su direccidon. En él se establece
los principios fundamentales del modelo econémico
plural. Su andlisis revela la visién del constituyente
sobre la articulacion de las diferentes formas de or-
ganizacién econémicay el rol central que se le asig-
na al Estado en este esquema.

Texto del Articulo 306 de la CPE:

I. EL modelo econémico boliviano es plural y esta
orientado a mejorar la calidad de vida y el vivir bien
de todas las bolivianas y los bolivianos.

Il. La economia plural esta constituida por las for-
mas de organizacién econémica comunitaria, esta-
tal, privada y social cooperativa.

Ill. La economia plural articula las diferentes formas
de organizacién econdmica sobre los principios de
complementariedad, reciprocidad, solidaridad, re-
distribucién, igualdad, seguridad juridica, sustenta-
bilidad, equilibrio, justicia y transparencia. La econo-
mia social y comunitaria complementard el interés
individual con el vivir bien colectivo.

IV. Las formas de organizacion econémica recono-
cidas en esta Constitucién podran constituir empre-
sas mixtas.

V. El Estado tiene como maxime valor al ser humano
y asegurara el desarrollo mediante la redistribucidn
equitativa de los excedentes econémicos en poli-
ticas sociales, de salud, educacién, cultura, y en la
reinversién en desarrollo econémico productivo.”
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Analisis Detallado por Componentes, del articulo
306 de la Constitucién Politica del Estado:

1. Orientacion y Objetivo Central:

La primera frase establece el propdsito fundamen-
tal del modelo econdmico plural: "mejorar la calidad
de vida y el vivir bien de todas las bolivianas y los
bolivianos". Este objetivo trasciende la mera acumu-
lacién de riqueza y se enfoca en un concepto mas
amplio de bienestar que incluye dimensiones so-
ciales, culturales y ambientales, alinedndose con la
cosmovisién indigena del "vivir bien" (suma gama-
fa)'. Esto implica que la direcciéon de la economia
por parte del Estado debe estar intrinsecamente li-
gada a la consecucién de este objetivo, lo que justi-
fica una intervencién activa para corregir desigual-
dades y asegurar que el desarrollo beneficie a toda
la poblacidn.

2. Formas de Organizacién Econémica reconocidas:

El articulo enumera explicitamente las cuatro for-
mas de organizacién econémica que componen la
economia plural boliviana. Esta enumeracidon no es-
tablece una jerarquia formal, sino que reconoce la
legitimidad y la importancia de cada una.

La inclusién de la economia comunitaria y la social
cooperativa refleja la valoracién de las formas de
organizacién econdmica propias de las comunida-
des indigenas y campesinas, asi como de las inicia-
tivas basadas en la solidaridad y la autogestion.

Elreconocimiento de la economia estatal legitima la
participacion del Estado como actor econémico di-
recto en sectores estratégicos.

La economia privada es también reconociday prote-

COMO POTENCIAL LIMITANTE AL SECTOR PRIVADO

gida, aunque su rol se enmarca dentro de los objeti-
vos generales del modelo pLuraL2

Por lo que, se enfatiza el reconocimiento, respeto,
proteccién y promocién de todas estas formas por
parte del Estado, lo que implica una obligacién de
generar un entorno favorable para su desarrollo.

ELArticulo 311.1 de la CPE, establece la igualdad juri-
dica ante la ley de todas las formas de organizacién
econdémica.

El mismo articulo en su pardgrafo Il. Incorpora los
aspectos que comprende la economia plural, entre
ellos: el ejercicio por parte del Estado de la direccidn
integral del desarrollo econémicoy sus procesos de
planificacidon; los recursos naturales de propiedad
del pueblo boliviano y su administracién por parte
del Estado; la industrializacién de los recursos na-
turales con el objetivo de superar la dependencia de
la exportacién de materias primas; la posibilidad de
intervencién del Estado en toda la cadena produc-
tiva de los sectores estratégicos para garantizar su
abastecimiento en el mercado interno para los bo-
livianos; respeto a la iniciativa empresarial y la se-
guridad juridica y, el fomento y promocién por parte
del Estado al &rea comunitaria de la economia como
alternativa solidaria en el drea ruraly urbana.

Elarticulo 316 de la CPE sefala las funciones del Es-
tado en la economia, ademas de las sefialadas en la
Constitucién, entre ellas:

1. Conducir el proceso de planificacién econémica
economia del pais (...)

Esta es una funcidn central que otorga al Esta-
do la responsabilidad de definir los lineamien-
tos generales, las prioridades y los objetivos

TElarticulo 8.1 de la CPE recoge los principios ético morales de la sociedad plural, que el Estado asume y promueve, entre ellos el suma
gamania (vivir bien), fiandereko (vida armoniosa), teko kavi (vida buena).

2 Elarticulo 308.1 de la CPE, establece el reconocimiento, respeto y proteccion a la iniciativa privada, afiadiendo “para que contribuya al
desarrollo econémico, socialy fortalezca la independencia econédmica del pais.
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macroecondémicos, ejerciendo un liderazgo en
la direccién del desarrollo

2. Dirigir la economia y regular conforme con los
principios establecidos en la Constitucién, los
procesos de produccién, distribucién y comer-

cializacion de bienes y servicios.

Esta funcién del Estado en la economia bolivia-
na implica una intervencién activa y centraliza-
da en la direccién econdmica, enmarcada por
los principios de la Constituciéon Politica del Es-
tado (CPE) de 2009. Es una de las funciones mas
destacadas debido a que implica: Roldirector de
la economia, capacidad regulatoria (normas y
control), intervencién en produccion, distribu-
cién y comercializacién, fundamento constitu-
cional (principios y valores).

3. Ejercer la direccién y el control de los sectores
estratégicos de la economia.

Esta funcién del Estado significa que el gobier-
no tiene la autoridad y responsabilidad directa
sobre los sectores clave que considera vita-
les para el desarrollo y la soberania nacional.
Implica que el Estado no solo regula, sino que
también participa activamente en la gestion,
operaciény planificacién de estas areas.

4. Promover la integracion de las diferentes for-
mas econémicas de produccién, con el objeto de
lograr el desarrollo econémico y social.

Esta funcién implica que el Estado boliviano
actia como un facilitador y articulador central
para que las diversas fuerzas econdmicas del
pais trabajen de manera conjunta hacia la cons-
truccion de un modelo de desarrollo que sea
mas justo, inclusivo y que beneficie al conjun-
to de la sociedad, alineado con el concepto de
economia plural consagrado en la Constitucién.

5. Promover prioritariamente la industrializacién
de los recursos naturales renovables y no reno-
vables, en el marco de respeto y proteccién del
medio ambiente para garantizar la generacién
de empleo y de insumos econémicos y sociales
para la poblacion.

Esta funcién posiciona al Estado boliviano como
el principal impulsor de un cambio estructu-
ral en la economia, buscando pasar de una
economia extractivista a una productiva e in-
dustrializada. El fin Gltimo es garantizar que
los beneficios de los recursos naturales se tra-
duzcan directamente en empleo, bienestar y
un desarrollo integral y sostenible para toda la
poblacién

EL Rol Hegemodnico del Estado

El andlisis de los articulos 311y en especial el arti-
culo 316 revela que la Constitucién boliviana otor-
ga al Estado un rol protagénico y de liderazgo en
la direccién de la economia plural. Las funciones
enumeradas no se limitan a la regulacién y la su-
pervisién, sino que incluyen la conduccién estraté-
gica, la promocidn de sectores especificos (como la
industrializacién y la economia social comunitaria),
la proteccién de la produccién nacionaly la garantia
de una participacién equitativa en los beneficios del
desarrollo.

Este marco constitucional sienta las bases para una
intervencién estatal activa y potencialmente hege-
maonica en la economia, lo que puede generar ten-
siones con el desarrollo irrestricto del sector priva-
do. Si bien el articulo también reconoce y promueve
la iniciativa privada, esta promocién se enmarca
dentro de los objetivos y las directrices establecidas
por el Estado.
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Posibles Limitaciones al Sector Privado Derivadas
del Articulo 316:

® La conduccién estratégica por parte del Estado
puede implicar la priorizacién de ciertos secto-
res o formas de organizacién econdmica sobre
otras, lo que podria limitar las oportunidades
para la inversién privada en dreas consideradas
no estratégicas por el gobierno.

® La promocién de la industrializacion fortale-
ciendo la economia social comunitaria podria
derivar en politicas que favorezcan a este sec-
tor en detrimento de la inversién privada en la
industria, aspecto que vulnera el principio de
igualdad.

(® La proteccién de la produccién boliviana frente
a la competencia desleal podria justificar medi-
das proteccionistas que limiten la competencia
y las oportunidades para empresas privadas ex-
tranjeras o nacionales que operan en sectores
considerados estratégicos.

(® La garantia de la participacién equitativa en los
beneficios del desarrollo podria legitimar politi-
cas redistributivas que afecten la acumulacién
de capital privado.

Resumiendo, el Articulo 316 de la CPE es un pilar
fundamental para entender el modelo de economia
plural boliviano. Define un rol estatal activo, direc-
tivo y con amplias facultades para conducir la eco-
nomia hacia el objetivo del "vivir bien"y la reduccién
de desigualdades. Si bien reconoce y promueve la
iniciativa privada, esta se inscribe dentro de un mar-
co donde el Estado ejerce un liderazgo estratégico
y regulatorio significativo. El potencial de que este
rolhegemonico del Estado actie como una limitante
para el sector privado reside en cémo se implemen-
tan estas funciones y en el equilibrio que se logre
entre la direccién estataly el fomento de la iniciativa

COMO POTENCIAL LIMITANTE AL SECTOR PRIVADO

de todos los actores econdmicos en el marco de la
economia plural. Un analisis continuo de las politi-
cas publicas a la luz de este articulo es crucial para
comprender la dindmica entre el Estado y el sector
privado en Bolivia.

Metodologia

La investigacion utilizard una metodologia mixta,
combinando anélisis cualitativo (anélisis de docu-
mentos legales, planes de desarrollo, informes me-
diante paginas oficiales y analisis cuantitativo (@ana-
lisis estadistico de datos macroeconémicos sobre
inversion, etc.). El objetivo es triangular los hallaz-
gos de ambas fases para obtener una comprensién
profunday robusta de cémo el rol dominante del Es-
tado podria estar limitando al sector privado en el
marco de la economia plural boliviana.

Resultados

Mecanismos de la Hegemonia Estatal y sus Poten-
ciales Limitaciones al Sector Privado en Bolivia:

La direcciéon hegemonica del Estado en la economia
plural boliviana se manifiesta a través de diversos
mecanismos que pueden impactar al sector privado:

(® Planificacién Centralizada y la Priorizacién
Sectorial: El Estado boliviano ha implementado
planes de desarrollo que definen sectores es-
tratégicos y orientan la inversion publica. Si bien
esto puede ser Gtil para coordinar esfuerzos,
una planificacién demasiado rigida o que no in-
corpore las dinamicas del mercado y las capaci-
dades del sector privado puede desincentivar la
inversidn en areas no prioritarias para el gobier-
no, limitando las oportunidades de crecimien-
to y diversificacién del sector privado (Rodrik,
2007). La incertidumbre generada por cambios
frecuentes en las prioridades estatales también
puede afectar la planificacién a largo plazo de
las empresas privadas.

3 Estudios, como el de Domenech (2021), demuestran una fuerte correlacién directa entre la inversion privaday el crecimiento econdmi-
co. Por ello, es crucial fomentar la inversién privada para impulsar el crecimiento econémico y la generacién de empleo.
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(® Expansién y Rol Dominante de las Empresas

Pdblicas: La CPE y las politicas posteriores han
fortalecido significativamente el rol de las em-
presas publicas en sectores clave. Si bien la
participacion estatal en &reas estratégicas pue-
de justificarse por razones de soberaniay redis-
tribucién, una presencia dominante y una com-
petencia desigual pueden generar barreras de
entraday limitar el crecimiento de las empresas
privadas en estos sectores (Shleifer, 1998). Si
bien la inversidon estatal en proyectos es valio-
sa, es igualmente crucial impulsar la inversion
privada para fortalecer la economia de un pais,
dado que ambos tipos de inversién son comple-
mentarios para un crecimiento robusto (Man-
kiw, G., 2017).Las empresas publicas, al gozar de
posibles ventajas en términos de financiamien-
to, regulacidén y acceso a recursos, pueden des-
plazar o debilitar a competidores privados®.

Regulacion Extensiva y la Carga Burocratica:
Un marco regulatorio amplio es necesario para
garantizar el cumplimiento de normas labora-
les, ambientales y fiscales. Sin embargo, una
regulacion excesiva, compleja, inconsistente o
percibida como discrecional puede aumentar
significativamente los costos de operacion y la
incertidumbre para las empresas privadas, es-
pecialmente para las PyMEs que carecen de los
recursos para gestionar una burocracia com-
pleja (North, 1990). La falta de transparencia y
la potencial politizacién de las decisiones regu-
latorias pueden generar desconfianza y desin-
centivar la inversion. Cuando existen condicio-
nes favorables, el sector privado (tanto nacional
como extranjero) invierte en nuevos proyectos,
fomenta la innovacién y aprovecha las tecnolo-
gias disponibles. Este proceso genera empleo y
eleva la productividad. Dichas condiciones, a su
vez, propician que la inversién publica sea mas
eficiente, complementandose con la privada
para potenciar el crecimiento econémico (Gon-
zdles, 2024).

® Politicas de Control de Precios y Subsidios Se-

i,

lectivos: La implementacién de controles de
precios en ciertos bienes y servicios, asi como la
otorgacién de subsidios a sectores especificos,
pueden distorsionar las sefales del mercado y
afectar la rentabilidad de las empresas privadas
en esos ambitos (Viscusi et al., 2005). Los con-
troles de precios pueden desincentivar la inver-
sién y la innovacién al limitar los margenes de
ganancia, mientras que los subsidios selectivos
pueden generar una competencia desleal y una
asignacion ineficiente de recursos.

Priorizacion de la Economia Comunitaria y So-
cial Comunitaria: Si bien el fomento de las eco-
nomias comunitaria y social comunitaria es un
objetivo explicito del modelo, una priorizacién
desproporcionada o la asignacién preferencial
de recursos y oportunidades a estas formas de
organizacién puede percibirse como un trato
desigual por parte del sector privado, limitando
su acceso a financiamiento, mercados y otros
recursos necesarios para su desarrollo (Ostrom,
1990). En Bolivia, si bien el modelo econémico
social comunitario productivo prioriza la inver-
sién publica como motor crucial para la econo-
mia, es igualmente necesario incrementar la in-
versién privada, tanto nacional como extranjera,
para fortalecer de manera integral el aparato
productivo del pais (Gonzales, 2024).

EVIDENCIA Y DEBATE EN EL

CONTEXTO BOLIVIANO

La evidencia empirica sobre el impacto de la hege-

monia estatal en el sector privado boliviano es un

area de investigacion en curso. Algunos estudios

sugieren que la expansion del sector publico vy la

regulacidn han generado desafios para la inversion

privada y la competitividad (Banco Mundial, 2020).

Otros analisis resaltan los beneficios de la interven-

cién estatal en la reduccién de la pobreza vy la des-

igualdad (CEPAL, 2019), argumentando que estos

logros justifican un rol estatal activo.
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El debate académico en Bolivia se centra en encon-
trar el equilibrio 6ptimo. Mientras algunos abogan
por una mavyor liberalizacién y una reduccién del in-
tervencionismo estatal para fomentar la inversion
privaday el crecimiento econémico, otros defienden
la necesidad de un Estado fuerte para garantizar la
justicia social y la soberania econdmica, argumen-
tando que el sector privado debe operar en funcién
de los objetivos de desarrollo nacional definidos por
el Estado.

Evidencia Empirica de la Intervencion Estatal en la
Economia Plural Boliviana:

La implementacién del modelo de economia plural
en Bolivia se ha manifestado en diversas politicas y
acciones estatales:

® Nacionalizacién y Gestién de Empresas Publi-
cas: El Estado ha recuperado la propiedad y la
gestion de empresas estratégicas en sectores
como hidrocarburos (YPFB), mineria (COMIBOL)
y telecomunicaciones (ENTEL), generando in-
gresos significativos para el erario publico y
buscando orientar la inversién hacia el desarro-
llo nacional.

(® Politicas de Fomento a la Economia Comunita-
riay Cooperativa: Se han implementado progra-
mas de apoyo técnico, financiero y de acceso a
mercados para las organizaciones econémicas
comunitarias (OECOMs) y las cooperativas, re-
conociendo su rol en la generacién de empleo
localy la preservacién de practicas productivas
tradicionales.

® Regulaciéon y Control de la Actividad Privada: El
Estado ha fortalecido la regulacién en sectores
como la banca, las finanzas y la explotacion de
recursos naturales, buscando garantizar la sos-
tenibilidad, la responsabilidad social empresa-
rialy la contribucién al desarrollo nacional.

COMO POTENCIAL LIMITANTE AL SECTOR PRIVADO

(® Planificacion del Desarrollo: Se han elaborado
planes de desarrollo quinquenales que estable-
cen las prioridades estratégicas del pais y orien-
tan la inversidn publica y privada hacia sectores
considerados clave para el crecimiento y la di-
versificaciéon econémica.

(® Politicas Sociales y de Redistribucién: Progra-
mas de transferencias condicionadas (como el
Bono Juancito Pinto y la Renta Dignidad), subsi-
diosy politicas deinclusién social buscan reducir
la pobrezay la desigualdad, complementando la
accion de las diferentes formas de organizacidn
econémica.

Sin embargo, la evidencia empirica también revela
desafios y tensiones. La gestién de las empresas
puUblicas ha sido objeto de debates en cuanto a su
eficiencia y transparencia. Las politicas de fomento
a la economia comunitaria y cooperativa a menudo
enfrentan limitaciones en términos de escala y sos-
tenibilidad. La regulacién de la actividad privada ha
generado tensiones con ciertos sectores empresa-
riales.

Participacion econémica de las empresas publicas
y privadas en el marco del modelo de economia
plural.

Ahora bien, la presencia hegemdnica del Estado en
la economia, es posible también visualizarla en su
grado de participacion en la implementacién y fun-
cionamiento de empresas, y que, de acuerdo a la
situaciéon econdmica de estas, nos da una aproxi-
macion de su eficiencia y aporte o no al desarrollo
econémico, por ejemplo:
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A. Empresa Estatal Boliviana de Aviacién (BOA),
como parte de la organizacién econémica estatal.

Las empresas publicas de caracter estratégico o so-
cial tienen la siguiente tipologia °: a) Empresa Esta-
tal, b) Empresa Estatal Mixta, c) Empresa Mixta y d)
Empresa Estatal Intergubernamental.

Boliviana de Aviacién, es considerada por el Estado
una empresa de Servicios’.

Presupuesto asignado en 2023: Bs. 3.333.423.647

Porcentaje de ejecucién presupuestaria en 2023:
97,06%

Observaciones:

*El presupuesto asignado corresponde de manera
exclusiva de las arcas del Estado.

*El presupuesto asignado, se realiza en funcién al
porcentaje de gastos y no asi en funcién a su efi-

pertos en economia &, es probable que esta empresa
incurre en déficit fiscal.

* La empresa publica es un instrumento de politica
publica que puede o no ser Gtil para lograr objetivos
sociales y econémicos. Su creacién y continuidad
deberia regirse por un riguroso proceso de planifi-
cacion, sobre la base de serios analisis de factibi-
lidad y respaldos técnicos. Antes de la decisién de
crear una empresa publica, incumbiria sopesar las
ventajas de otros instrumentos de politica para su-
perar los problemas especificos de los encadena-
mientos productivos.

En cualquier caso, la empresa publica no deberia ser
considerada un fin en si misma, ni ser juzgada sélo
por la rentabilidad. Al revés, su rol corresponderia
a complementary fortalecer los procesos producti-
vos impulsados por los actores econémicos en toda
su pluralidad, la generacién de empleo de calidad, la
mejora del bienestar social y la sostenibilidad am-

cienciay eficacia econdémicay financiera,impactoen  pjental. Para un abordaje mas integral del problema

la poblacion, generacién de empleo, aporte al desa- se necesita total transparencia de informacién, un

rrollo regionaly nacional, entre otros que establece  gopjerno no defensivo y que, mas bien, propicie un

la propia constitucion. Por lo que, de acuerdo a ex-  debate amplio sobre el tema.

5 Se tomé como referencia Boliviana de Aviacién (BOA), de entre las 15 empresas estatales mas importantes de Bolivia y que segtin el
SIGEP, se encuentra entre las de mayor ejecucién presupuestaria, seguido de la Empresa Nacional de Electricidad (ENDE) y YPFB. Asi-
mismo, se sefiala a la Empresa Yacana, Quipusy la empresa Siderlrgica EL Mutin con las de menor rendimiento.

5 La diferencia radia en el porcentaje de patrimonio que le corresponde al Estado. En el caso de Empresa Estatal, el patrimonio que le
pertenece al nivel central del Estado es de 100%. Para la Empresa Estatal Mixta, el patrimonio se constituye por portes del nivel central
del Estado en un porcentaje mayor al 70% y menores al 100%; y aportes privados de origen interno y/o aportes de empresas publicas o
privadas extranjeras; en este tipo de empresas podran participar como otro socio estratégico las Entidades Territoriales Auténomas -
ETAs. En la Empresa Mixta, el patrimonio esté constituido por aportes del nivel central del Estado desde el 51% y hasta 70%, y aportes
privados de origen interno y/o aportes de empresas publicas o privadas extranjeras; en este tipo de empresas podran participar como
otro socio las ETAs. La Empresa Estatal Intergubernamental, el patrimonio esta constituido por aportes del del nivel central del Estado
desde el 51% y menores al 100% y aportes de las ETAs. Ley N°466 (26 de diciembre de 2013). Ley de la Empresa Publica. La Paz, Bolivia.

TEL gobierno ha clasificado a las empresas publicas en los siguientes sectores estratégicos: Extractivo, Industrial y de Servicios. Fuen-
te: Las Empresas Publicas en el nuevo modelo econémico boliviano. Ministerio de Economia y Finanzas Publicas, 2017. https://www.
economiayfinanzas.gob.bo/sites/default/files/VPCF/DGPGP/TEXTOS/Libro_Las_Empresas_P%C3%BAblicas_en_el_Nuevo_Mode-
lo_Econ%(C3%B3mico_Boliviano_2017.pdf

8 El economista German Molina, realizé una valoracién sobre la actuacién de las empresas publicas en Bolivia, donde refiere la im-
posibilidad de acceder a datos reales sobre el estado de las empresas publicas, toda vez que la informacién publica, no es suficiente
para conocer en su integridad la situacién financiera de las empresas. Fuente: https://www.vision360.bo/noticias/2024/04/03/193
5-cual-fue-la-ejecucion-presupuestaria-de-las-empresas-estatales#:~:text=B0a%20en%202023%20tuvo%20un,l0%20programa-
d0%2C%20resalt%C3%B3%20la%20compa%C3%B1%C3%ADa.
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B. Las empresas privadas como parte de la organi-
zacion econémica privada

En general las empresas privadas son las que im-
pulsan el crecimiento econémico del pais, aportan-
do de manera significativa al Producto Interno Bruto
(PIB). De acuerdo a expertos® no se tiene una esta-
distica oficial de la contribucién del sector privado a
la actividad econdémica, se puede deducir sumando
el consumo, la inversién y las exportaciones netas
del sector privado. Senala Pablo Mendieta, que, con
este método, se deduce que el PIB privado habria
estado en torno a 32 millones de délares estadouni-
dense (USD) en 2023, mientras que el publico ronda-
ba los USD13 mil millones. Es decir, mas del 70% de
la produccién boliviana proviene del sector privado.

Asimismo, sefiala, que otro de los aspectos mas sig-
nificativos es la creacién de empleo. Las empresas
privadas de todo tamafio y condicién son una de las
principales fuentes de empleo en Bolivia, proporcio-
nando oportunidades laborales a mas de seis millo-
nes de ciudadanos. De hecho, 9 de cada 10 empleos
fue creado por el sector privado en el Gltimo trimes-
tre de 2023. Sin embargo, uno de los problemas es
que la inadecuada y afieja regulacién laboral hace
que soélo 550 mil empleos sean generados en em-
presas privadas formales, 990 mil en empresas fa-
miliares y el resto, mas de 5 millones, sean empren-
dedores y trabajadores por cuenta propia. El desafio
es tener una legislacion que, a la vez de promover
el empleo formal, pueda proteger al trabajador con
mecanismos adecuados.

En términos de recursos externos, el sector privado
aporté en 2023 con USD8.300 millones por envio de
bienes, muy por encima de los USD2.600 millones
del sector publico.

COMO POTENCIAL LIMITANTE AL SECTOR PRIVADO

Pese al mal entorno, se debe destacar la efectividad
de la inversién privada. Entre 2000 y 2023 el sector
privado invirti6 USD42 mil millones, por debajo de
los USD66 mil millones del sector publico. No obs-
tante, la produccién publica neta de inversién fue
apenas de USD142 mil millones frente a los USD348
mil millones del sector privado. En términos senci-
llos, por cada délar de inversiéon privada se generan
8 doélares adicionales de actividad econémica, mien-
tras que en caso del sector publico es de 2 délares
adicionales por délar invertido.

La baja efectividad se relaciona con la incapacidad
estatal de gestién de las empresas publicas. En-
tre 2012 y el tercer trimestre de 2023 las empre-
sas publicas acumularon pérdidas de casi USD6
mil millones. Estudios del economista Julio Linares
documentan con detalle la mala situacién de las
empresas publicas.

Por el contrario, la empresa privada en Bolivia des-
empefa un papel fundamental en el desarrollo eco-
némico y social del pais, sin arriesgar el patrimonio
de todos, sino a cuenta y riesgo de cada emprende-
dor.

Entre empresas privadas en Bolivia, se tiene EMBOL
Coca Cola, TIGO, Avicola Sofia, FARMACOP, Pil Andi-
na, FINO, industrias de Aceite S.A,, entre otras.

C. Empresa Nacional de Electricidad ENDE ANDINA
S.A.M.: Empresas Mixtas

Mediante Decreto Supremo N° 29224 del 09 de
agosto de 2007 y en el marco del acuerdo sobre
cooperacién energética suscrito entre la Republica
de Bolivia y la Republica Bolivariana de Venezuela,
se autorizo la conformacion de la Sociedad de Eco-
nomia Mixta denominada ENDE ANDINA SOCIEDAD

9 Pablo Mendieta, Director de Asuntos Econémicos de CAINCO. Consultado en fecha 23 de julio de 2024. Disponible en: https://eldeber.
com.bo/edicion-impresa/el-valor-publico-de-la-empresa-privada_378000
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ANONIMA MIXTA, con la finalidad de realizar activi-
dades de generacién, interconexién, comercializa-
cion, transmisién asociada a la generacion, impor-
tacién y exportacién de electricidad. ENDE ANDINA
S.A.M. tiene presencia en los departamentos de Co-
chabamba, Tarija y Santa Cruz.

La Empresa Nacional de Electricidad (ENDE Corpo-
racién) registré una utilidad neta de Bs. 1.037 millo-
nes en la gestién 2023'%, en palabras del ministro
de Hidrocarburos y Energias, Franklin Molina Ortiz,
durante el pasado ano 2023, las 11 empresas, sub-
sidiarias de Ende Corporacién, “finalizaron con ga-
nancias, lo que constituye un logro significativo en
la gestidn corporativa’, aspecto que, en este caso,
romper el mito en relacién de que las empresas pu-
blicas son deficitarias. Sefiala que la contribucién a
la politica social, durante el afio pasado 2023, las
empresas del sector eléctrico contribuyeron con Bs
163 millones destinados a bonos sociales, la Renta
Universal de Vejez y la tarifa dignidad. Los aportes
delsector eléctrico entre 2021y 2023 alcanzaron los
Bs 295 millones. Asegurando que, para la gestidn de
2024, se proyecta "obtener utilidades de manera si-
milar en beneficio del pais".

Lo cierto es que la participacion de las empresas en
Bolivia en el marco del modelo de economia plural,
tiene sus aristas diferenciadas, las que estan en
funcién a la participacién econémica del Estado en
su implementacién y funcionamiento. En tanto que,
cuando el Estado es el Unico aportante para el fun-
cionamiento de la empresa, estas demuestran no
ser eficientes, mientras que cuando el Estado par-
ticipa de manera conjunta con otras empresas pri-
vadas, los resultados tienden a ser mas positivos.
Mientras que, las empresas privadas, sélo desarro-
llan sus actividades cuando son susceptibles de re-
cibir beneficio, toda vez que la organizaciéon e imple-

mentacion se realiza con aporte privado donde no
interviene el Estado.

5. CONCLUSIONES Y
RECOMENDACIONES

La direcciéon hegemanica del Estado en la economia
plural boliviana presenta un riesgo potencial de li-
mitar el desarrollo y la dindmica del sector privado a
través de diversos mecanismos. Si bien la interven-
cion estatal puede ser necesaria para alcanzar ob-
jetivos sociales y de desarrollo, es crucial encontrar
un equilibrio que permita la coexistencia efectiva y
el dinamismo de todos los actores econémicos.

Para mitigar las posibles limitaciones al sector pri-
vado, se sugieren las siguientes recomendaciones:

(® Mayor transparencia y predictibilidad en la pla-
nificacién estatal: Involucrar al sector privado
en la formulacién de planes de desarrollo y ga-
rantizar la estabilidad de las politicas a largo
plazo.

(® Fomentar una competencia equitativa entre
empresas publicas y privadas: Asegurar que las
empresas publicas operen bajo principios de
eficiencia y transparencia, evitando ventajas in-
debidas que distorsionen la competencia.

® Simplificar y racionalizar el marco regulatorio:
Reducir la carga burocratica, mejorar la claridad
de las normativas y garantizar la predictibilidad
en su aplicacién.

® Implementar politicas de control de precios y
subsidios de manera transparente y focalizada:
Minimizar las distorsiones del mercado y ase-
gurar que estas politicas cumplan sus objetivos
sin afectar negativamente la rentabilidad del
sector privado de manera generalizada.

10 Fyente: https://www.mhe.gob.bo/2024/01/11/ende-cierra-el-2023-con-una-utilidad-de-bs-1-037-millones-y-asegura-aporte-al-
pago-de-los-bonos-sociales/#:~:text=%2D%20La%20Empresa%20Nacional%20de%20Electricidad,de%20Hidrocarburos%20y%20

Energ%C3%ADas%2C%20Franklin
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(® Promover un didlogo constructivo entre el Esta-
do y el sector privado: Establecer mecanismos
de consulta y participacién que permitan al sec-
tor privado expresar sus preocupacionesy con-
tribuir a la formulacién de politicas econdmicas.

En ultima instancia, el éxito del modelo de econo-
mia plural boliviano dependerd de la capacidad del
Estado para ejercer su rol de liderazgo sin sofocar
la iniciativa y el potencial de crecimiento del sector
privado, reconociendo su papel fundamental en la
generacion de empleo, la innovaciéon y el desarrollo
econémico sostenible.
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RESUMEN

Elarticulo examina el financiamiento corporativo en
Bolivia mediante una comparacién entre el sistema
bancario tradicionaly el Mercado de Valores. Si bien
los bancos han desempefiado un papel fundamental
en el financiamiento empresarial a lo largo de la his-
toria, el Mercado de Valores ha emergido como una
plataforma significativa que brinda opciones diver-
sificadas de financiamiento y acceso a una mayor
gama de inversionistas.

La metodologia utilizada se basa en un andlisis
comparativo realizado a partir de fuentes secunda-
rias, como literatura especializada y publicaciones
oficiales, lo que permite evaluar las caracteristicas,
regulaciones y servicios que ofrece cada uno de los
sistemas.

El Mercado de Valores ofrece a las empresas una
mayor flexibilidad para acceder a financiamiento, al
tiempo que le proporciona acceso a una base mas
amplia de inversionistas y reduce la dependencia de
las tasas de interés fijadas por el sistema bancario
tradicional. Ademas, se observa que las empresas
que optan por este mercado tienden a mejorar su
transparencia y gestidon interna, debido a los estric-
tos requisitos regulatorios.

El articulo concluye destacando las ventajas del
Mercado de Valores en cuanto a la mejora de la ges-
tién interna de las empresas, la diversificacion de
las fuentes de financiamientoy su alineacién con las
tendencias de digitalizacién e inclusién financiera.
Estos factores podrian contribuir significativamente
al crecimiento econdémicoy financiero de Bolivia, im-
pulsando un desarrollo mas inclusivo y sostenido.

COMO POTENCIAL LIMITANTE AL SECTOR PRIVADO

ABSTRACT

The article examines Bolivia's corporate financing
by comparing the traditional banking system and
the Stock Market. While banks have historically pla-
yed a fundamental role in business financing, the
Stock Market has become a significant platform
offering diversified financing options and access to
a broader range of investors.

The methodology employed is based on a compara-
tive analysis using secondary sources, such as spe-
cialized literature and official publications, which
allow for the evaluation of the characteristics, regu-
lations, and services provided by both systems.

The Stock Market offers companies greater flexibili-
ty in accessing financing, provides access to a wider
base of investors, and reduces reliance on interest
rates set by the traditional banking system. Additio-
nally, it is observed that companies opting for this
market tend to improve their transparency and in-
ternal management due to the stricter regulatory
requirements.

The article concludes by highlighting the advanta-
ges of the Stock Market in improving companies'
internal management, diversifying financing sour-
ces, and aligning with trends in digitalization and
financial inclusion. These factors could significantly
contribute to Bolivia's economic and financial grow-
th, fostering more inclusive and sustained develo-
pment.

Palabras Clave: Financiamiento Corporativo, Mercado de Valores, Sistema Bancario, Instrumentos Financieros,

Bolivia, Regulacion Financiera.

Keywords: Corporate Financing, Stock Market, Banking System, Financial Instruments, Bolivia, Financial

Regulation.
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1. INTRODUCCION

En el dindmico entorno de la economia global, los
mercados financieros se posicionan como el eje
centralde la interaccién entre el ahorro, la inversién
y el crecimiento econémico. En este contexto, el sis-
tema bancario ha jugado histéricamente un papel
crucial, proporcionando estructuras y herramientas
esenciales para el financiamiento corporativo, tales
como préstamos, lineas de crédito y otros productos
financieros. No obstante, paralelamente, el Merca-
do de Valores ha ido ganando creciente relevancia,
al ofrecer una amplia gama de instrumentos que no
solo permiten a las empresas acceder a capital, sino
también diversificar sus fuentes de financiamiento
y conectar con un espectro mas amplio de inversio-
nistas.

Frente a estas dos alternativas de financiamiento,
surge una pregunta inevitable: ;Cuales son las ven-
tajas reales del Mercado de Valores en comparacion
con el sistema bancario tradicional en la estrategia
de financiamiento corporativo? Este articulo tiene
como objetivo explorar y analizar las respuestas
a dicha interrogante, arrojando luz sobre las com-
plejidades y las oportunidades que ambas opciones
ofrecen en el contexto empresarial contemporéneo.

2. METODOLOGIA

Dentro del marco de la investigacion cientifica, este
articulo se apoya en la aplicacion del método tedrico
analitico centrando su estudio en entidades vincula-
das al mercado financiero nacional tanto el sistema
bancario y el mercado de valores. Para obtener una
compresion precisa, se analizaron datos tanto cua-
litativos como cuantitativos, recurriendo a diversas
fuentes secundarias, como literatura especializada,
publicaciones académicas vy sitios web oficiales de
las instituciones financieras en cuestién.

3. DESARROLLO

Intermediacién directa e indirecta.

Para entender el tema central del articulo de inves-
tigacién es importante conocer algunos aspectos
importantes como ser las el tipo de fuentes de fi-
nanciacion que influyen en las estrategias de finan-
ciamiento corporativo. Estas fuentes provienen ya
sea desde la intermediacién directa donde el prin-
cipal actor es el mercado de valores dentro de un
mercado primario. En cuanto a la intermediacién in-
directa las fuentes de financiamiento estas centra-
das principalmente en el sistema bancario.

Sistema bancario.

Seguin (Mishkin, 2015) El sistema bancario juega un
papel crucial en la economia moderna. Consiste en
el conjunto de instituciones financieras que tienen
como principal funcién recibir depdsitos y otorgar
préstamos. Estos bancos desempefian un papel
vital actuando como intermediarios entre quienes
desean ahorrar y quienes necesitan fondos para in-
vertir o consumir.

Las caracteristicas principales del sistema bancario

incluyen:

Intermediacién Financiera: Los bancos facilitan el
flujo de fondos de los ahorradores hacia los presta-
tarios, permitiendo asi una asignacion eficiente de
recursos en la economia.

Multiplicador del Dinero: A través de las operacio-
nes crediticias, los bancos pueden expandir la ofer-
ta monetaria en la economia, un proceso esencial
para la actividad econémica.

Diversidad de Servicios: Mas alld de los servicios
tradicionales de préstamo y depdsito, los bancos
ofrecen una variedad de productosy servicios finan-
cieros, desde hipotecas hasta servicios de inversion.
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Regulacién Rigurosa: Los bancos estan sometidos a
una regulacién estricta con el objetivo de proteger a
los depositantes y asegurar la estabilidad del siste-
ma financiero en su conjunto.

Sistema bancario nacional

Seglin (Commerce, 2019) el sistema bancario de Bo-
livia se compone del Banco Central, un banco estatal
y 51 instituciones de propiedad privada, de las cua-
les 13 son bancos comerciales y las demas incluyen
organizaciones de ahorro y préstamo, cooperativas
de crédito y otras entidades financieras. Hasta di-
ciembre de 2018, los depdésitos totales alcanzaron
aproximadamente 26.3 mil millones de délares. En
2013, se promulgé la Ley de Servicios Financieros,
cuyos objetivos principales incluyen la proteccién
de los consumidores financieros, el acceso universal
a servicios financieros y la estabilidad del sistema
financiero.

La ley establece la Junta de Estabilidad Financiera,
compuesta por varias entidades gubernamentales,
que se encarga de regular el sector bancario. La le-
gislacién fomenta una alta intervencién estatal en
la gestion de las instituciones financieras, inclu-
yendo la fijacién de tasas de interés maximas y la
direccién de las instituciones para promover el cre-
cimiento econémico. También se cred un impuesto
sobre transacciones en délares estadounidenses vy
un impuesto adicional sobre las ganancias banca-
rias. Ademas, se requiere el registroy la autorizacién
de ciertas transacciones financieras en moneda ex-
tranjera, con sanciones por informes inexactos.

Bolivia tiene un sistema bancario compuesto por
una mezcla de instituciones estatales y privadas,
regulado de manera integral por la Ley de Servicios
Financieros. El gobierno tiene un alto grado de in-
fluencia en la direccién de las instituciones finan-
cieras, aplica impuestos y regulaciones especificas
para mantener el control sobre el sistema financiero
y fomentar su politica econémica.

COMO POTENCIAL LIMITANTE AL SECTOR PRIVADO

Quienes lo componen

Segln la Autoridad de Supervision del Sistema Fi-
nanciero en Bolivia (ASFI, 2023) hasta el afio 2023
existen 68 entidades supervisadas con licencia de
funcionamiento, las cuales estén divididas de la si-

guiente manera:

Tabla 1: Entidades supervisadas con licencia de funciona-

miento (informacién al 31 de agosto de 2023)

Bancos Multiples 1
Bancos PYME 2
Entidades Financieras de Vivienda 3

Cooperativas de Ahorro y Crédito Abiertas

] ] 41
y Societarias
Entidades Financieras del Estado o con )
Participacién Mayoritaria del Estado
Instituciones Financieras de Desarrollo 9
TOTAL 68

Fuente: ASFI

De todas las entidades financieras mencionadas
solo nueve bancos multiples ofrecen financiamien-
to corporativo para pequefias empresas, medianas
empresas y grandes empresas.

Reguladores

Seguin (Garay, 2018) Las entidades gubernamentales
que regulan al sistema bancario son las siguientes:

(® Ministerio de Economia y finanzas
(® Banco Central de Bolivia (BCB)

(® Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero
(ASFI)
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Servicios

Los bancos en Bolivia ofrecen una variedad de servi-
cios incluyendo cuentas de ahorroy corriente, prés-
tamos personales y empresariales, tarjetas de cré-
dito y débito, banca en linea, servicios de inversién,y
microfinanzas. También estan incorporando innova-
ciones digitales como banca mévily neobancos para
mejorar el acceso y la inclusién financiera.

Tipos de financiamiento

Seglin (Banco Central de Bolivia, 2023)En Bolivia, las
empresas pueden acceder a diversas formas de fi-
nanciamiento corporativo a través de bancos, como
préstamos, lineas de crédito, y financiamiento para
capital de trabajo. También existen opciones de fi-
nanciamiento a largo plazo como créditos hipoteca-
rios y financiamiento de proyectos.

Las tasas de interés activas que ofrece el sistema bancario se pueden observar en la siguiente tabla:

Tabla 2: Tasas de interés activas (informacién al 31 de Agosto de 2023)

Productivo 6,19%

5,99% 5,24%

Comercio y Servicios 8,85%

792% 6,03%

Fuente: Banco Central de Bolivia

Tipo de garantia

Seguin (Garay, 2018), la actividad bancaria necesita
de una garantia que atenuUe sus riesgos. La confian-
za en el banco, su patrimonio, reputaciény la super-
visién de la ASFI, ademas del Encaje Legal derivado
de la obligacién de retener un cierto porcentaje de
sus depdsitos conforme a las regulaciones de las
autoridades bancarias, son cruciales. En la relacion
banco-cliente, para las operaciones de otorgamien-
to de créditos al publico, es esencial tener un respal-
do seguro que minimice la posibilidad de pérdidas o
dificultades en la recuperaciéon del capital prestado.
A este respaldo se le llama genéricamente "garan-
tia", que actla como una proteccién ante posibles
riesgos.

Las garantias exigidas en el sistema bancario para
un financiamiento corporativo son las siguientes:

(® Hipoteca

® Prenda

» Prenda Industria
» Prenda sobre Vehiculos
» Prenda Mercantil
» Prenda Agraria
» Prenda Warrants
Avales, Fianzas
Valores endosados

Garantias Auto liquidables

©@ ® @ ®

Documentacién que respalda las operaciones
de importacion

(® Documentacién que respalda las operaciones
de exportacion.

Beneficios del sistema bancario

En el Informe de Estabilidad Financiera del Banco
Central de Bolivia (Banco Central de Bolivia, 2023)
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correspondiente a enero de 2023, se destaca que la
estabilidad econdmica del pais y las politicas imple-
mentadas por el BCB favorecieron la expansion del
crédito, especialmente dirigido al sector productivo.
Estas medidas contribuyeron a una mayor disponi-
bilidad de financiamiento para las empresas, forta-
leciendo la intermediacién financiera y respaldando
la recuperacién econémica post-pandemia.

Mercado de valores

Seglin (Garay, 2018) el mercado de valores es una
plataforma crucial donde los inversores y las em-
presas interactlan para comprar y vender acciones
y otros instrumentos financieros. Se compone de
varias bolsas y también incluye operaciones extra-
bursétiles, proporcionando un espacio para la tran-
saccidon de diversas clases de activos como accio-
nes, bonos y fondos mutuos. Caracterizado por la
participacion del pudblico general, ofrece una varie-
dad de alternativas de inversiéon a corto y largo pla-
zo, permite la diversificacién de liquidez y presenta
volatilidad en los precios de mercado influenciada
por la especulacién y las condiciones econdmicas.
Los inversionistas pueden adquirir y vender accio-
nes de propiedad sobre empresas, lo que contribuye
al crecimiento econdmico al facilitar el acceso al ca-
pital para las empresas y ofrecer oportunidades de
inversién para los individuos.

Mercado de valores en Bolivia

Segln (ASFI, 2023) el mercado de valores de Boli-
via es regulado por la Autoridad de Supervisiéon del
Sistema Financiero (ASFI), este mercado proporcio-
na una plataforma esencial para la movilizacién de
capital, permitiendo a las empresas acceder a finan-
ciamientoy a los inversionistas diversificar sus car-
teras. Se destaca la variedad de instrumentos finan-
cieros disponibles, como acciones, bonos y fondos
mutuos, que facilitan la interaccién entre las corpo-
raciones y los inversionistas. Ademas, se analizan

COMO POTENCIAL LIMITANTE AL SECTOR PRIVADO

las tendencias recientes hacia la digitalizacién y la
inclusién financiera, que estan moldeando el futuro
del mercado de valores boliviano.

La regulacién juega un papel crucial en asegurar la
transparencia y eficiencia del mercado, con la ASFI
supervisando el cumplimiento de las leyes y regu-
laciones pertinentes. Los hallazgos sugieren un
potencial significativo para el desarrollo futuro del
mercado de valores en Bolivia, lo cual podria tener
un impacto positivo en el bienestar econémico y fi-
nanciero del pais. El mercado de valores es un pilar
para el crecimiento econémico, y las tendencias ha-
cia la digitalizacion y la inclusién financiera apuntan
a un futuro promisorio para el mercado financiero
boliviano.

Reguladores

® Autoridad de
Financiero.

Supervision del Sistema

Servicios

De acuerdo con (Bolsa Boliviana de Valores S.A.,
2023)el acceso a financiamiento mediante el mer-
cado de valores promueve una gestion interna or-
denada y profesional en la empresa que emite los
valores. Convertirse en un emisor en la bolsa de
valores puede tener un efecto positivo en la repu-
tacion de la empresa, facilitando su consolidacion y
afianzando su prestigio en el ambito del mercado de
valores.

En Bolivia, diferentes tipos de entidades como las
sociedades andnimas, sociedades de responsabi-
lidad limitada, mutuales, instituciones financieras
de desarrollo y cooperativas tienen la capacidad de
emitir valores. Estas entidades deben adherirse a lo
que dicta el Cédigo de Comercio de Bolivia, junto con
las regulaciones establecidas por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI) y la Bolsa
Boliviana de Valores (BBV).
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Participantes del Mercado de valores

De acuerdo a (Bolsa Boliviana de Valores S.A., 2023)
los participantes del mercado de valores de Bolivia
estan compuestos por los siguientes participantes:

(® Autoridad de supervisién del Sistemas Financie-
ro (ASFI)

(® Agencias de Bolsas

(® Bolsa de Valores de Bolivia

(® Entidades Calificadoras de Riesgo

(® Sociedades de Titularizacién

(® Entidad de Deposito de Valores
Tipos de financiamiento (instrumentos)

Segiin (Bolsa Boliviana de Valores S.A., 2023) el
mercado de valores nacional se caracteriza en ne-
gociar instrumentos de renta fija, donde inversio-
nistas y emisores convergen para negociar titulos
valores, los inversionistas buscan rentabilidad so-
bre su inversién y los emisores buscan fuentes de
financiamiento ya sea para capital de trabajo o para
inversién de activos fijos. Los emisores tienen varias
opciones de financiamiento por medio de diversos
instrumentos para financiamiento directo los cua-
les podemos mencionar:

(® Bonos Corporativos

(® Pagares Bursatiles

(® Pagares en mesa de negociacién
(® Bonos participativos

Las tasas de emisién de estos instrumentos estan
reflejadas en la siguiente tabla:

Tabla 3: Tasa de emisién (informacion al 31 de agosto

de 2023)
Bonos Corporativos 5.84%
Pagarés Bursatiles 5.81%
Pagarés en Mesa de Negociacion 5.80%
Bonos Participativos 5.80%

Fuente: Bolsa Boliviana de Valores S.A.
Caracteristicas

De acuerdo con (Bolsa Boliviana de Valores S.A.,
2023) los bonos corporativos y pagarés bursatiles
representan formas de financiamiento para empre-
sas, permitiendo a los inversionistas prestar dinero
a las empresas a cambio de reembolsos futuros con
intereses. Mientras los bonos son generalmente
a largo plazo y requieren un Prospecto de Emisidon
detallado junto con una calificacién de riesgo, los
pagarés bursatiles son a corto plazo, con un maxi-
mo de 360 dias, y pueden emitirse a descuento, no
requiriendo necesariamente una calificacion de
riesgo. Por otro lado, los pagarés en mesa de ne-
gociacion son exclusivos para Pymes, con un plazo
maximo de 270 dias, y requieren un folleto de emi-
sién y una certificacién Pyme para su inscripcion en
la Bolsa Boliviana de Valores (BBV). Estos instru-
mentos se negocian en plataformas especificas y
pueden ser parte de programas de emisiones mas
amplios para satisfacer las necesidades financieras
en varias etapas.

Garantias y obligaciones

Segln (Bolsa Boliviana de Valores S.A., 2023) las
emisiones de bonos, pagarés y bonos participativos
suelen estar respaldadas por garantias quirogra-
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farias, las cuales no requieren la inmovilizacién de
ningun activo o inmueble como colateral. Estas ga-
rantias se basan en la firma del emisory estan res-
paldadas por todos los bienes actuales y futuros de
la sociedad emisora hasta el monto de la emisién,
siempre que estos bienes no hayan sido utilizados
previamente para garantizar otras obligaciones.

Las empresas inscritas en el RMV con emisiones vi-
gentes deben presentar informacién financiera pe-
riddicay sobre hechos relevantes. La informacién fi-
nanciera incluye estados financieros, publicaciones
en prensa, memoria anual, Matricula de Comercio
actualizada y estados financieros auditados por una
empresa externa registrada en el RMV. Ademas, de-
ben informar sobre cualquier hecho relevante que
pueda impactar su posicién juridica, econémica o
financiera. Anualmente, deben calcular y presentar
el indice Pyme para verificar su condicién de “Pe-
quenay Mediana Empresa” seglin la metodologia de
la BBV, utilizando el formulario proporcionado en la
secciéon de requisitos. También deben cumplir con
otras obligaciones establecidas.

Beneficios del financiamiento por medio del
mercado de valores

De acuerdo con (Bolsa Boliviana de Valores S.A.,
2023) la emisién de bonos y pagarés bursatiles ofre-
cen a las empresas una oportunidad para financiar
inversiones a mediano y largo plazo, asi como capi-
talde operaciones, ajustando los pagos de intereses
y amortizacién de capital a su generacion de flujo
de caja mediante pagos periddicos o al vencimiento.
Los emisores establecen las condiciones como pla-
z0, montos y fechas, seglin sus necesidades de flu-
jo de caja. Esta forma de financiamiento permite a
las empresas, especialmente a las Pymes, ingresar
paulatinamente al mercado de valores, establecien-
do un historial de transparencia y cumplimiento, lo
que podria facilitar el acceso a financiamiento a lar-
go plazo en el futuro. Una vez aprobado el prospecto
marco, las emisiones subsecuentes dentro del pro-
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grama de emisiones no requieren de un prospecto
adicional, lo cual agiliza los procesos de inscripcién
y reduce eltiempo de espera para ofertar los valores
al mercado, obteniendo la liquidez necesaria mas
rapidamente. Los documentos necesarios para la
inscripciény registro estan estandarizados, minimi-
zando los errores y retrasos en el proceso. Ademas,
parte de los intereses pueden estar vinculados al
desempefo de la empresa, lo que resulta atractivo
para los inversionistas, ya que pueden obtener un
"rendimiento adicional" si la empresa tiene un buen
desempefio econémico y financiero.

Comparativa de Financiamiento: Mercado de

Valores vs. Sistema Bancario

Las empresas deben considerar diversas opciones
para financiar sus operaciones y proyectos. Dos de
las alternativas mas comunes son el financiamiento
a través del mercado de valores y el financiamiento
tradicionalatravés del sistema bancario. Ambas op-
ciones ofrecen ventajas y desventajas dependiendo
de las necesidades y caracteristicas de la empresa,
asi como del entorno econémico en el que operan.
A continuacidn, se presenta una comparativa entre
estas dos fuentes de financiamiento, resaltando sus
principales diferencias en aspectos clave como ac-
ceso a capital, flexibilidad, diversificacién de fuen-
tes, costos, y condiciones de financiamiento.

1. Acceso a Capital:

» Mercado de Valores: Permite acceder a una
mayor base de inversionistas.

» Sistema Bancario: Depende de las relaciones
con los bancos y las tasas de interés.

2. Flexibilidad:

» Mercado de Valores: Ofrece flexibilidad con
instrumentos como bonos y pagarés.

» Sistema Bancario: Menor flexibilidad, espe-
cialmente en tasas de interés.
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3. Diversificacion de Fuentes:

» Mercado de Valores: Permite la diversificacion
mediante distintos instrumentos financieros
(acciones, bonos, pagarés).

» Sistema Bancario: Las opciones estan limita-
das a préstamos vy lineas de crédito.

4. Costo de Financiamiento:

» Mercado de Valores: Las tasas de interés pue-
den ser mas competitivas (bonos corporativos
y pagarés bursatiles).

» Sistema Bancario: Tasas de interés fijas que
pueden ser mas altas para ciertos sectores.

5. Accesibilidad para PYMES:

» Mercado de Valores: Las PYMES pueden acce-
der a financiarse mediante pagarés en mesa
de negociacién.

» Sistema Bancario: Las PYMES dependen de
garantias y la relacién con los bancos.

6. Condiciones de Financiamiento:

» Mercado de Valores: Los emisores tienen
control sobre las condiciones de emisiéon de
los valores (plazos, montos, tasas).

» Sistema Bancario: Las condiciones son de-
terminadas por los bancos, con mayores

restricciones.
7. Garantias:

» Mercado de Valores: Generalmente, las emi-
siones estan respaldadas por garantias quiro-
grafarias.

»  Sistema Bancario: Requiere garantias fisicas o
documentarias, como hipotecas o prendas.

8. Reputacion Empresarial:

» Mercado de Valores: Las empresas que emi-
ten valores tienden a mejorar su reputaciény
transparencia.

» Sistema Bancario: La reputacién no estd tan
relacionada con las fuentes de financiamiento,

sino con la relacidon bancaria.

Este analisis permite comprender mejor las opcio-
nes disponibles para las empresas al momento de
elegir una fuente de financiamiento, considerando
los factores que mejor se adapten a su situacién fi-
nancieray objetivos a largo plazo.

4. CONCLUSIONES

Elanalisis presentado en este articulo resalta la im-
portancia y los beneficios del financiamiento corpo-
rativo a través del mercado de valores en compara-
cion con el sistema bancario tradicional. A través del
Mercado de Valores, las empresas no solo tienen la
oportunidad de acceder a capital, sino también de
diversificar sus fuentes de financiamiento, conectar
con un amplio espectro de inversionistas y mejo-
rar su gestién interna, lo que a su vez puede tener
un efecto positivo en su reputacién y consolidacién
en el mercado. Ademds, la estructura y regulacién
del mercado de valores en Bolivia, supervisada por
la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
(ASFI1), proporciona una plataforma esencial para la
movilizacién de capital, permitiendo a las empresas
acceder a financiamiento y a los inversionistas di-
versificar sus carteras. Los instrumentos financie-
ros disponibles, como bonos corporativos y pagarés
bursétiles, ofrecen opciones de financiamiento a
mediano y largo plazo, ajustables a las necesidades
de flujo de caja de las empresas, y facilitan el ingre-
so paulatino de las Pymes al mercado de valores. La
tendencia hacia la digitalizacién y la inclusién finan-
ciera apunta a un futuro promisorio para el mercado
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financiero boliviano, lo cual podria tener un impacto
positivo en el bienestar econémico y financiero del
pais. En suma, el mercado de valores emerge como
una alternativa viable y beneficiosa para el financia-
miento corporativo, potencialmente contribuyendo
al crecimiento econémico y financiero de Bolivia.
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NORMAS DE PUBLICACION DE LA REVISTA INVESTIGACION Y
DESARROLLO

1. MISION Y POLITICA EDITORIAL

INVESTIGACION Y
es una publicacién

DESARROLLO,
realiza la

La Revista
semestral que
Juan Misael
difundir la

de conocimientos de la comunidad universitaria,

Universidad Auténoma Saracho que

tiene como  mision, produccion
académica y cientifica del @ambito local, nacional
e internacional, provenientes de investigaciones
gue se realiza en las distintas areas del conoci-
miento, para contribuir a lograr una apropiacion so-

cial del conocimiento por parte de la sociedad.
INVESTIGACION Y DESARROLLO

es una publicacién arbitrada que utiliza el

sistema de revisibn por al menos de dos
pares expertos (académicos internos y externos)
de reconocido prestigio, pudiendo ser nacionales
y/0 internacionales, que en funcién de las normas
de publicacion establecidas procederan a la apro-
bacion de los trabajos presentados. Asimismo, la re-
vista se rige por principios de ética y pluralidad,
para garantizar la mayor difusién de los trabajos

publicados.

INVESTIGACION Y DESARROLLO pu-
blica articulos en castellano, buscando fomentar

La revita

la apropiacion social del conocimiento por parte de
la poblacién en general.

Tanto los autores, revisores, editores, personal de la
revista y académicos de la Universidad Auténoma
Juan Misael Saracho, tienen la obligacion de declarar
cualquier tipo de conflicto de intereses que pudieran
sesgar el trabajo.

2. TIPO DE ARTICULOS Y PUBLICACION

La Revista Investigacion y Desarrollo, realiza la
publicacién de distintos articulos de acuerdo a las
siguientes caracteristicas:Articulos de investigacion
cientifica y tecnolégica: Documento que presenta,
de manera detallada, los resultados originales de
investigaciones concluidas. La estructura gene-
ralmente utilizada es la siguiente: introduccion,
pudiendo

también, si asi lo desean, presentar conclusiones.

metodologia, resultados, Discusion,

Articulo de reflexién: Documento que presenta
resultados de investigacion terminada desde una
perspectiva analitica, interpretativa o critica del au-
tor, sobre un tema especifico, recurriendo a fuentes
originales.

Articulo de revisién: Documento resultado de una
investigacion terminada donde se analizan, sistema-
tizan e integran los resultados de investigaciones
publicadas o no publicadas, sobre un campo en
ciencia o tecnologia, con el fin de dar cuenta de
los avances y las tendencias de desarrollo. Se
caracteriza por presentar una cuidadosa revision
bibliografica de por lo menos 50 referencias.

Articulos académicos: Documentos que mues-

tren los resultados de la revision critica
de la literatura sobre un tema en particular, o
también versan sobre la parte académica de la
actividad docente. Son comunicaciones concretas
sobre el asunto a tratar por lo cual su extension mi-

nima es de 5 paginas.

Cartas al editor: Posiciones criticas, analiticas o

interpretativas sobre los documentos publi-

cados en la revista, queajuiciodel Comité edi-
torial constituyen unaporte importante a la discu-
sion del tema por parte de la comunidad cientifica

de referencia.
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3. NORMAS DE ENVIO Y PRESENTACION

® La Revista INVESTIGACION Y DESARROLLO, reci-
be trabajos originales en idioma espafol. Los
mismos deberdn ser remitidos en formato
electrénico en un archivo de tipo Word
compatible con el sistema Windows y también

en forma impresa.

(® Los textos deben ser enviados en formato

de hoja tamafo carta (ancho 21,59 cm.; alto
El tipo de
ser Arial, 10 dpi interlineado sim-

2794 cm.) en dos columnas.
debe
ple. Los margenes de la pagina deben ser, para

letra

el superiar, interior e inferior 2 cm. y el exterior
delcm.

® La extension total de los trabajos para los
articulos de investigacion, cientifica y tecnolo-
gicatendra una extensién maxima de 15 pagi-
nas, incluyendo la bibliografia consultada.

® Para su publicacion los articulos originales

de investigacibn no deben tener una
antigiedad mayor a los 5 afos, desde la fi-

nalizacién del trabajo de investigacion.

® Para los articulos de reflexion y revision
se tiene una extensién de 10 paginas. En el
caso de los textos para los articulos académi-
cos se tiene un minimo de 5 paginas.

® Los trabajos de investigacion (articulos origi-
nales) deben incluir un resumen en idioma
espafnal y en inglés, de 250 palabras.

(® En cuanto a los autores, deben figurar en el

trabajo  todas las personas que han contri-
buido sustancialmente en la investigacion. El
orden de aparicion debe corresponder con
el orden de contribuciéon al trabajo, re-
conociéndose al primero como autor principal.
Los nombres y apellidos de todos los autores
se deben identificar apropiadamente, asi como

las instituciones de adscripcion (nombre com-

pleto, organismo, ciudad y pais), direcciény co-
rreo electroénico.

® La Revista INVESTIGACION Y DESARROLLO,
solo recibe trabajos originales e inéditos, que
no hayan sido publicados anteriormente vy

que no estén siendo simultaneamente
considerados en otras publicaciones nacio-
nales e internacionales. Por lo tanto, los ar-
ticulos deberan estar acompariados de una
Carta de Originalidad, firmada por todos los
autores, donde certifiquen el original del escrito

presentado.
4. DIRECCION DE ENVIO DE ARTICULOS

Los articulos para su publicacién deberan ser pre-
senta-dos en la Secretaria de la Decanatura Fa-
cultad de Ciencias Econémicas y Financieras, o
podran ser enviados a la siguiente direccion electro-
nica: fabianrc@gmail.com

También se debe adjuntar una carta de originali-
dad impresay firmada o escaneada en formato PDF.

5. FORMATO DE PRESENTACION

Para la presentacion de los trabajos se debe to-
mar en cuenta el siguiente formato para los articu-
los cientificos:

5.1. TITULO DEL ARTiCULO

El titulo del articulo debe ser claro, preciso y sintéti-
co, con un texto de 20 palabras como maximo.

5.2. AUTORES

Un aspecto muy importante e la preparacién de un
articulo cientifico, es decidir, acerca de los nom-
bres que deben ser incluidos como autores, y en qué
orden. Generalmente, esta claro que quién apare-
ce en primer lugar es el autor principal, ademas es
intelectual del

quien asume la responsabilidad

trabajo. Por este motivo, los articulos para ser

publicados en la Revista Investigacién y Desarro-
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llo, adoptaran el siguiente formato para mencio-
nar las autorias de los trabajos.

Se debe colocar en primer lugar el nombre del
autor principal, investigadores, e investigadores ju-
nior, posteriormente los asesores y colaboradores
si los hubiera.

La forma de indicarlos nombres es la si-
guiente: en primer lugar debe ir los apellidos y pos-
teriormente los nombres, finalmente se escribird
la direccion del Centro o Instituto, Carrera a la que
pertenece el autor principal. En el caso de que
sean mas de seis autores, incluir solamente el
autor principal, seguido de la palabra latina "et al’,
que significa "y otros" y finalmente debe indicarse la

direccién electrénica (correo electrénico).
5.3. RESUMEN Y PALABRAS CLAVE

El resumen debe dar una idea clara y precisa de la
totalidad del trabajo, incluiré los resultados mas
destacados y las principales conclusiones, asimis-
mo, debe ser lo mas informativo posible, de ma-
nera que permita al lector identificar el contenido
basico del articulo y la relevancia, pertinencia vy
calidad del trabajo realizado. Se recomienda ela-
borar el resumen con un maximo de 250 pala-
bras, el mismo que debe expresar de manera clara
los objetivos vy el alcance del estudio, justificacion,
metodologia y los principales resultados obtenidos.

En el caso de los articulos originales, tanto el ti-
tulo, el resumeny las palabras clave deben también
presentarse en idioma inglés.

5.4. INTRODUCCION

La introduccion del articulo esta destinada a expre-
sar con toda claridad el propodsito de la comuni-
cacion, ademas resume el fundamento légico del
estudio. Se debe mencionar las referencias estricta-
mente pertinentes, sin hacer una revisién extensa
del tema investigado.

5.5. MATERIALES Y METODOS

Debe mostrar, en forma organizada vy preci-
sa, como fueron alcanzados cada uno de los ob-
jetivos propuestos. La metodologia debe reflejar la
estructura logica vy el rigor cientifico que ha seguido
el proceso de investigacion desde la eleccion de un
enfoque metodolégico especifico (preguntas con
hipétesis fundamentadas correspondientes, dise-
flos muestrales o experimentales, etc.), hasta la
forma como se analizaron, interpretaron y se pre-
sentan los resultados.

Deben detallarse, los procedimientos, técnicas,
actividades y demés estrategias metodoldgicas
utilizadas para la investigacion. Debera indicar-
se el proceso gue se siguid en la recolecciéon de
la informacién, asi como en la organizacion, siste-
matizacion y analisis de los datos. Una metodologfa
vaga o imprecisa no brinda elementos necesarios
para corroborar la pertinenciay el impacto de los

resultados obtenidos.
5.6. RESULTADOS

Los resultados son la expresién precisa y con-
creta de lo que se ha obtenido efectivamente al
finalizar el proyecto, y son coherentes con la me-
todologia empleada. Debe mostrarse claramente los
resultados alcanzados, pudiendo emplear para ello
cuadros, figuras, etc.

Los resultados relatan, no interpretan, las ob-
servaciones efectuadas con el material y méto-
dos empleados. No deben repetirse en el texto datos
expuestos en tablas o figuras, resumir o recalcar
solo las observaciones mas importantes.

5.7. DISCUSION

El autor debe ofrecer sus propias opiniones sobre el
tema, se dara énfasis en los aspectos novedosos e
importantes del estudio y en las conclusiones que
pueden extraerse del mismo. No se repetiran as-

pectos incluidos enlas secciones de Introduccion o
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de Resultados. En esta seccion se abordaran las re-
percusiones de los resultados y sus limitaciones,
ademas de las consecuencias para la investigacion
en el futuro. Se compararan las observaciones con
otros estudios pertinentes. Se relacionaran las
conclusiones con los objetivos del estudio, evitando
afirmaciones poco fundamentadas y conclusiones

avaladas insuficientemente por los datos.
5.8. BIBLIOGRAFIA UTILIZADA

La bibliografia utilizada, es aquella a la que se
hace referencia en el texto, debe ordenarse en or-
den alfabético y de acuerdo a las normas estableci-
das para las referencias bibliograficas (Punto 5).

5.9. TABLAS Y FIGURAS

Todas las tablas o figuras deben ser referidas en el
texto y numeradas consecutivamente con ndme-
ros arabigos, por ejemplo: Figura 1, Figura 2, Tabla
1 y Tabla 2. No se debe utilizar la abreviatura
(Tab. o Fig.) para las palabras tabla o figurayno
las cite entre paréntesis. De ser posible, ubiquelas
en el orden mencionado en el texto, lo mas cercano
posible a la referencia en el mismoy aseglirese que
no repitan los datos que se proporcionen enalgin
otro lugar del articulo.

El texto vy los simbolos deben ser claros, legibles vy
de dimensiones razonables de acuerdo al tamario de
la tabla o figura. En caso de emplearse en el articulo
fotografias y figuras de escala gris, estas deben ser
preparadas con una resoluciéon de 250 dpi. Las figu-
ras a color deben ser disefladas con una resolucion
de 450 dpi. Cuando se utilicen simbolos, flechas, nu-
meras o letras para identificar partes de la figura,
se debe identificar y explicar claramente el signifi-
cado de todos ellos en la leyenda.

6. DERECHOS DE AUTOR

Los conceptos y opiniones de los articulos publica-
dos son de exclusiva responsabilidad de los au-
tores. Dicha responsabilidad se asume con la sola

publicaciéon del articulo enviado por los autores. La
concesién de Derechos de autor significa la
autorizacion para que la Revista INVESTIGA-
CION Y DESARROLLO, pueda hacer uso del articu-
lo, o parte de él, con fines de divulgacion y difusién
de la actividad cientifica y tecnoldgica. En ningln
caso, dichos derechos afectan la propiedad in-
telectual que es propia de los(as) autores(as). Los
autores cuyos articulos se publiquen recibiran un
certificado y 1 ejemplar de la revista donde se publi-
ca su trabajo.

7. REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

Las referencias bibliograficas que se utilicen
en la redaccion del trabajo; apareceran al final del
documento y se incluirdn por orden alfabético.
Debiendo adoptar las modalidades que se indican a

continuacion:
7.1. REFERENCIA DE LIBRO

Apellidos, luego las iniciales del autor en letras
maylsculas. Afio de publicaciéon (entre parénte-
sis). Titulo del libro en cursiva que para el efec-
to, las palabras mas relevantes las letras iniciales
deben ir en mayuscula. Editorial y lugar de edicion.
Tamayo y Tamayo, M. (1999). El Proceso de la
Investigacion Cientifica, incluye Glosario y Ma-
nual de Evaluacién de Proyecto. Editorial Limusa.
y Garcia, E. (1999).

Metodologia de la Investigacién Cualitativa. Edicio-

Meéxico.Rodriguez, G., Gil, J.

nes Aljibe. Espafa.Referencia de Capitulos, Partes
y Secciones de LibroApellidos, luego las iniciales
del autor en letras mayusculas. Afio de publicacion
(entre paréntesis). Titulo del capitulo de libro en cur-
siva que para el efecto, las palabras mas relevantes
las letras iniciales deben ir en mayuscula. Colocar
la palabra, en, luego el nombre del editor (es),
titulo del libro, paginas. Editorial y lugar de edi-
cién.Reyes, C. (2009). Aspectos Epidemiolégicos del
Delirium. En M. Felipe, y Odun. José (eds). Delirium:
un gigante de la geriatria (pp. 37-42). Manizales:
Universidad de Caldas
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7.2. REFERENCIA DE REVISTA

Autor (es), afio de publicacion (entre paréntesis), titu-
lo del articulo, en: Nombre de la revista, nimero, vo-
lumen, paginas, fecha vy editorial. Lépez, J.H. (2002).
Autoformacién de Docentes a Tiempo Completo en
Ejercicio. En Ventana Cientifica, N° 2. Volumen 1. pp
26 — 35. Abril de 2002, Edi-torial Universitaria.

7.3. REFERENCIA DE TESIS

Autor (es). Afio de publicacion (entre paréntesis).
Titulo de la tesis en cursiva y en maylsculas
las palabras mas relevantes. Mencién de la tesis
paréntesis).

(indicar el grado al que opta entre

Nombre de la Universidad, Facultad o Institu-
to. Lugar.Salinas, C. (2003). Revalorizacién Técnica
Parcial de Activos Fijos de la Universidad Autdno-
ma Juan Misael Saracho. Tesis (Licenciado
en Auditoria). Universidad Auténoma Juan Misael
Saracho, Facultad de Ciencias Econdmicas y Fi-

nancieras. Tarija — Bolivia.
7.4. PAGINA WEB (WORLD WIDE WEB)

Autor (es) de la péagina. (Fecha de publicacién o
revision de la pagina, si estd disponible). Titulo
de la
de consulta (Fecha de acceso), de (URL - direccion).
Puente, W. (2001, marzo 3). Técnicas de Investiga-
cion. Fecha de consulta, 15 de febrero de 2005, de
http://www.rrppnet.com.ar/tecnicasdein-ves-ti-
gacion. htmDurén, D. (2004). Educacion Ambiental
como Contenido Transversal. Fecha de consulta,
18 de febrero de 2005, de http://www.ecoportal.
net/content/view/full/37878

pagina o lugar (en cursiva). Fecha

7.5. LIBROS ELECTRONICOS

Autor (es) del articulo ya sea institucién o perso-
na. Fecha de publicacién. Titulo (palabras mas re-
levantes en cursiva). Tipo de medio [entre corche-
tes]. Edicion. Nombre la instituciéon patrocinante
(si lo hubiera) Fecha de consulta. Disponibilidad vy

acceso.Ortiz, V. (2001). La Evaluacién de la Investi-
gacién como Funcién Sustantiva. [Libro en lineal.
Serie Investigaciones (ANUIES). Fecha de consul-
ta: 23 febrero 2005. Disponible en: http://www.
anuies.mx/index800. htm Asociacion Nacional de
Universidades e Instituciones de Educacion Supe-
rior. (1998). Manual Practico sobre la Vinculacién
[Libro en linea]. ANUIES
Agencia Espanola de Cooperacién (AECH).

Universidad — Empresa.
1998.
Fecha de consulta: 23 febrero 2005. Disponible en:
http://www.anuies.mx/index800.html

7.6. REVISTAS ELECTRONICAS

Autor (es) del articulo vya sea institucién o per-
sona. Titulo del articulo en cursiva. Nombre la
revista. Tipo de medio [entre corchetes]. Volumen.
Numero. Edicion. Fecha de consulta. Disponibilidad
y acceso. Montobbio, M. La cultura y los Nuevos
Espacios Multilaterales. Pensar Iberoamericano.
[en linea]. No 7. Septiembre — diciembre 2004. Fe-
cha de consulta: 12 enero 2005. Disponible en:
http://www.campusoei.org/pensariberoamerica/
index.html

7.7. REFERENCIAS DE CITAS BIBLIOGRAFICAS EN EL
TEXTO

Para todas las citas bibliograficas que se utilicen
y que aparezcan en el texto se podran asumir las
siguientes formas: De acuerdo a Martinez, C. (2010),
la capacitacion de docentes en investigacion es ta-
rea prioritaria para la Universidad.

® En los cursos de capacitacion realizados se
pudo constatar que existe una actitud posi-
tiva de los docentes hacia la
(Fernandez, R. 2012).

investigacion

® En el afio 2014, Salinas, M. indica que la de
capacitacion en investigacion es fundamental
para despertar en los docentes universitarios,
la actitud por investigar
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