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PRESENTACION

En el historial de la inversion extranjera en Bolivia,
aquella que fue realizada por consorcios espanoles mere-
ce un especial interés en vista de la diversidad de rubros
que abarca —desde los hidrocarburos hasta los explosi-
vos— y en virtud de que estos capitales llegaron a repre-
sentar el quinto lugar de las inversiones en el pais.

En este marco, el presente estudio aborda las carac-
teristicas de la Inversion Extranjera Directa (IED) recibida
por Bolivia en el periodo comprendido entre 1990 y 2004.
A partir de esta mirada general, se pone atencion a las
inversiones realizadas por Espana y, mds concretamente,
las registradas en el sector eléctrico.

Si bien la informacion sobre las inversiones efectua-
das por empresas transnacionales tiende a ser de dificil
acceso en Bolivia, se ha logrado triangular datos de dis-
tintas fuentes nacionales e internacionales, permitiendo
alcanzar relativa precision en el analisis. El estudio ha
conseguido identificar el comportamiento de las inver-
siones espanolas en el sector eléctrico, estableciendo la
relacion entre estas inversiones y las politicas nacionales



asociadas a la capitalizacion de las empresas estratégicas
del Estado y la apertura de mercados.

El documento se estructura en cuatro capitulos. El pri-
mero presenta las caracteristicas generales del periodo de
estudio, tanto en lo referido a lineamientos de politica pu-
blica como a la IED recibida por el pais durante el periodo
de analisis. El segundo detalla las caracteristicas de la in-
version realizada en el sector eléctrico, identificando con
mayor precision a los grupos empresariales que hicieron
inversiones en el pais. El tercero hace un analisis detallado
de las inversiones en el sector eléctrico del Grupo Iberdrola,
identificando las caracteristicas del negocio y su posible
aporte al mercado boliviano. Finalmente, el Gltimo capitu-
lo expone sintéticamente algunas reflexiones finales que
se desprenden del examen realizado.

Este es un aporte al debate sobre la presencia de
capitales extranjeros en la economia nacional que, si bien
tiene un caracter sectorial, representa una muestra signi-
ficativa de sus alcances en el contexto de las politicas del
neoliberalismo.

La Paz, agosto de 2006

Carlos Arze Vargas
Director Ejecutivo
CEDLA
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En esta seccion se exponen, en términos generales,
las caracteristicas del periodo 1990-2004 en el que se in-
serta el estudio de la inversion espanola en Bolivia. La
seccion se divide en dos apartados; el primero expone
los lineamientos de politica econémica del Estado boli-
viano que incentivan la inversién extranjera y, en con-
creto, la espanola en el pais. En el segundo apartado se
identifican las tendencias de la inversion extranjera en
Bolivia, con especial atencion en la inversion realizada
por Espana.

Lineamientos de politica economica del

periodo analizado

Dado que el estudio ha definido como periodo de
interés el comprendido entre 1990 y 2004, resulta funda-
mental considerar la normativa legal que durante la déca-
da del noventa incentiva la privatizacion y capitalizacion
de las empresas del Estado. Como es ampliamente cono-
cido, Bolivia introdujo el modelo econémico neoliberal
en 1985 a través del Decreto Supremo 21060. Desde
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entonces se realizaron intentos por llevar adelante la
privatizacion de las companias estatales de mayor tama-
no, esfuerzo que logré concretarse a partir de 1994 cuan-
do el Gobierno de Gonzalo Sinchez de Lozada promulgo
la Ley 1544, el 21 de marzo, que otorgé al Poder Ejecuti-
vo la facultad de llevar adelante el proceso de capitaliza-
cion de las empresas del Estado.

La capitalizacion fue presentada a la opinién puiblica
como una via adecuada para insertar al pais en la dindmi-
ca de la modernizacion y globalizacion que tenia lugar
en el ambito internacional. Junto con la eliminacion de la
participacion del Estado en las empresas estatales, se bus-
caba revertir la crisis financiera de las companias de ser-
vicios publicos, entre ellas la Empresa Nacional de Elec-
tricidad (ENDE), el Lloyd Aéreo Boliviano (LAB), la
Empresa Nacional de Ferrocarriles (ENFE), Yacimientos
Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) y la Empresa Na-
cional de Telecomunicaciones (Entel).

Lo especifico de la capitalizacion fue atraer inversores
internacionales para compartir un porcentaje de las ac-
ciones de las empresas del Estado. Los inversores podian
adjudicarse el 50% de la propiedad de las empresas, ad-
quiriendo con este porcentaje atribuciones y responsabi-
lidades de la administracion. Del 50% de acciones corres-
pondientes al Estado, un pequeno porcentaje fue
transferido a los empleados de las empresas capitaliza-
das, a cuenta de sus beneficios sociales, y la mayor pro-
porcion fue traspasada a los ciudadanos bolivianos que
hubieran alcanzado la mayoria de edad al 31 de diciem-
bre de 1995, a través de un fideicomiso cuyos dividendos
pasaron a la administracion de los Fondos de Pensiones
(Fondo de Capitalizacion Colectiva).
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Con el argumento de que las empresas estatales se
encontraban en situacion de quiebra, se determind la ven-
ta del 50% del paquete accionario en valor del patrimonio
en libros, comprometiéndose los inversores a adquirir to-
dos los activos; en el caso de los pasivos la Ley 1544 sena-
la que, para optimizar el proceso, éstos podran ser transfe-
ridos total o parcialmente al Tesoro General de la Nacion.
El monto recaudado a través de la capitalizacion fue de
unos 1.670 millones de dolares (Gomez, 2004).

En el plano financiero, la capitalizacion debia garan-
tizar un flujo de inversiones suficiente como para lograr
mejoras en la cobertura y calidad de los servicios publi-
cos. Durante 1994, unos meses mas tarde de la promul-
gacion de la Ley de Capitalizacion, se aprueba la Ley 1600
que crea el Sistema de Regulacion Sectorial (Sirese) y con-
solida el nuevo rol del Estado como normador y regula-
dor de los servicios publicos.

Para hacer operativo al Sirese, se crean superinten-
dencias de regulacion normativa en los sectores de tele-
comunicaciones, hidrocarburos, electricidad, transportes
y agua. Estas entidades tienen la delicada responsabili-
dad de lograr equilibrio entre la tarea de garantizar segu-
ridad a los inversionistas y asegurar a los usuarios compe-
titividad, tarifas adecuadas y calidad en los servicios.

La Ley de Capitalizacion y la creacion del Sirese esta-
blecen las condiciones para la atraccion de IED por la via
de compra de empresas estatales como las mencionadas.
En la siguiente seccion se analiza el comportamiento de
la inversion extranjera durante el periodo 1995-2004, con
especial énfasis en la inversion espanola.



Caracterizacion de la IED en Bolivia

La principal fuente de informacion consultada para
conocer la IED en Bolivia ha sido la encuesta conjunta
del Instituto Nacional de Estadistica (INE), Banco Central
de Bolivia, Ministerio de Desarrollo Econémico y Confe-
deracion de Empresarios Privados de Bolivia llevada a
cabo en 2004. De este estudio se toma en cuenta el pe-
riodo 1996-2003 en el cual comienza a reflejarse la IED
captada como resultado del proceso de capitalizacion
impuesto por el Gobierno en 1994.

El Cuadro 1 describe la inversion total del periodo
1996-2003 que alcanzo6 a 6.593,2 millones de ddlares. La
inversion registrada en 1996 llegd a 427,2 millones y se
increment6 en casi un 100% el ano siguiente; de ahi en
adelante se mantuvo en un nivel de entre 800 millones a
1.000 millones de ddlares hasta el ano 2002. En 2003 tuvo
un decrecimiento de -43,3%, debido a diversos factores
como las caracteristicas de los sectores capitalizados, pro-
blemas de mercado y la situacion politico-social del pais
que es vista como una amenaza para la “seguridad juridi-
ca” de las inversiones.

El pais que realizo la mayor inversion del periodo en
Bolivia fue Estados Unidos con 2.281,4 millones de ddla-
res (equivalente al 35% del total); el segundo pais, bas-
tante alejado del primero, fue Argentina que sumé 662
millones de dodlares (10%); el tercero fue Brasil, cuyas
inversiones directas llegaron a 636 millones (9,7%) y el
cuarto, Italia con 629 millones (9,6%).

El caso de Espana, que ocup6 el quinto lugar en las
inversiones, merece un analisis separado por la importan-
cia que tiene para el estudio. El total que destind a Bolivia
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en todo el periodo fue de 588,5 millones de ddlares, aproxi-
madamente el 89% de la inversion recibida. Segin el Cua-
dro 1, la variacion de la inversion espanola fue muy osci-
lante en el periodo; entre los hitos mads importantes esta
1997, cuando invirti6 82,5 millones, y 2002, el ano cumbre,
con 267,6 millones. Se puede indicar que con excepcion
de los anos 1996 y 1999 (aproximadamente 14 y 10 millo-
nes de inversion, respectivamente), su aporte en el resto
de los anos se mantuvo sobre los 46 millones de dolares.
Como se ve, no hay una légica inversora, salvo en el pe-
riodo que va de 1999 a 2002 en que se da un incremento
continuo desde 9,6 millones hasta 267,6 millones de ddla-
res (casi 27 veces mayor). Esta variacion de la inversion
espanola no tiene que ver con el ritmo de la IED total,
debe interpretarse, mas bien, como la dindmica propia de
los sectores que eligié para invertir (ver Grafico 1).

Inversion segun actividades

De acuerdo con el Cuadro 2, la actividad econémica
que atrajo mayor inversion en el periodo fue ‘Explotacion
y Exploracion de Petréleo Crudo y Gas Natural’, con 2.740,5
millones de dolares (41,6% de la inversion total); la segun-
da actividad donde se concentro la inversion fue en ‘Trans-
porte, Almacenamiento y Comunicaciones’, que tuvo 1.204,5
millones (18,3%); ‘Construccion’ fue la tercera con 879,9
millones de dolares (13,4%); la cuarta, ‘Industria Manufac-
turera’ con 553,4 millones de ddlares (8,4%) y la quinta
‘Produccion y Distribucion de Energia Eléctrica, Gas y Agua’
con 462,0 millones de délares (7,01%). El resto de activida-
des tuvo una participacion menor al 5%.
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El grueso de las inversiones en ‘Produccion y Distri-
bucion de Energia Eléctrica, Gas y Agua’ se produjo entre
1997 y 1999, cuando se concretaron 261,8 millones de
dolares, equivalente al 40% del total invertido en la acti-
vidad durante el periodo de estudio. En el resto de los
anos se observa una inversion sin grandes diferencias,
que varia, aproximadamente, de 36 millones a 42 millo-
nes de dolares al ano.

El Cuadro 3 muestra la IED que lleg6 a cada departa-
mento del pais durante el periodo de estudio. Santa Cruz
fue el que mayor inversion atrajo con 2.889 millones de
dolares, que represento el 43,8% del total nacional; Tarija
recibi6 1.216,5 millones (18,5%); La Paz, 1.027,1 millones
(15,6%) y Cochabamba, 988,9 millones (15,0%). Estos cua-
tro departamentos obtuvieron el 92,9% de toda la inversion
realizada en Bolivia. La preferencia por Santa Cruz y Tarija
se explica por la preeminencia del sector de hidrocarburos.

Como caso especial se analizan las inversiones por
departamento en la actividad ‘Producciéon y Distribucion
de Energia Eléctrica, Gas y Agua’, contenidas en el Cua-
dro 4. La inversion del periodo en esta rama ascendi6 a
462,1 millones de dolares que se concentré en tres de-
partamentos: Cochabamba, 198,5 millones (43,0%); La
Paz, 195,6 millones (42,33%) y Santa Cruz, 65,6 millones
(14,19%), lo que en porcentaje hace un total de 99,5% del
total invertido en esta actividad. La importancia que ad-
quieren Cochabamba y La Paz se relaciona principalmen-
te con el sector eléctrico, en cambio la de Santa Cruz esta
vinculada también al de hidrocarburos.

10



uvuuyjoid (d) pvion

VIO P SOPDALL SOMDSILJUIT ap UO1OD.LoPJU0) L OIULOUOIFT OJJOLIVSI(] P OLIDISIUILIN ‘DIALJOT

P [PJUBD 0OUDE ‘DIUSIPVIST P [DUOIIDN OINIIISUT [ 241U [DUOLONILISULIDIUT DISONIUT D] P aSDQq D] 4GOS DIGO.Ad UOIODL0QD]T dJUINT

99°'0 €o¢cy

TS 06%'C 080'8 879 €009 0¢6°¢ SHE01 111 SORIAIRS SONO

8y 6Ly LT

65€°6 A 62107 96Tl 50y 08L'88 868'¢€T 9¢8'¢¢ tlouLUL] UQEIPpaULIU]

LT8T 99% 70T’ 1

SOUOIEIIUNWION)
€60°6E  TLGE  9TS00T  SO6'BOL  IL8'IL  LECETT  BLSOLL  TEUWHT  f ouonueusorwy ouodsuril,

160 6¥9°¢E LTT ST 000'T LOV'TE - - 000°T - sajueINeISAY A 3101
€T 102°8V1  69L'LS LYOTT 6097 €6TEE  68LIT 260'S YoL 8€8°G J0Uud\ A 104B J0d BIUSA
ceer TS6'6L8 95688 89678 08181 08€H9 VO0FT  C0SE0T  6I9I8T  ¥0T uoONNSuO)
. en8y A sen ‘eoInog[g ersiouyg
10°L 686'19%  SI8°SE STy 88¢'TY 810°CH 869'TL 1678 C8T'SOT  8¥9'8¢ 3P UOPNAIISK & UOPINPOI]
6£'8 0L£°€SS 09129 E1'16 SAPAS] YTreo €eS6hT 6V191 6LEST 8€T'8C EIDINIOBJNUEBIN BHISNPUL
. seroiue)) A Sty op
e 66507 90T 09STL  20S¥HE  10S8C  ThLSe  SSI'8E 8E6'6T  HLYGL uoneIopdxy A uoneiodxy
. o ) ) o } ) ) ) o [BINEN SED A OpNID) 03[0NJ
LETH  SYSORLT TLLLKT  918T9F  €SOESH  (9ST8E  SOTH8E  GOGT9F  THGS6T  SLEES op uoneiofdxy & uopeiojdxy
. 3 BININOIAIS A
80°0 766y - - - - 009'C 682 08T 0ST'T 780 ‘BLOPEURD ‘BI[NOLSY
00°00T  6ST°C6S9 TT6'99S  €I0°666 TIT'LL8 SLY'TE8  SHHOIOL 090'920°T ¥%Z0'HS8  S0T'LTH [eI0L
12101, (d) ¢ooz 2007 100Z 0002 6661 8661 L66L 9661 uoRdRSIq

(SOUEDLIOWE SAIE[OP 9P SI[IW UH)
peprande un3das oue Jod 102JI( BI(UIXH UOISIIAU] ‘BIAI[Og
Z oIpen)

11



uvupujoLd :(d) pIoN

"DIA1]0g 2P SOPVALL SOLDSAUTUIT ap UOIODAdP2JLULOD A 0I1UOUOIT OJJOLIDSI(T 2P OLISIULI ‘DIA]OT
P [PJUBD 0OUDE ‘DIUSIPVIST P [PUOLIDN OINIIISUT [ 241U [DUOLONILISULIDIUT DISONIUT D] P aSDQq D] 4GOS DIGOAd UOIODLO0QD]T dJUINT

€0'0 £ece v 86 89¢ ¢Sr'T Or't L1¥ 8% - opued
¥60 60L°19 206 €88 6LT¢T 9TT¢T 708°¢ L8TL 060°S 9¢T'ST g
X% SHO'688'T  S9T'S9T  0T8'8EE IZT0LE  T8¥'86¢  TTLTIS  06LTSS IS0LTY  S68°SET Znip eiueg
S COVOITT  S66'8ET  6L80TY  LIOSQGT  I8C'SET  OFFOLT  8LG'LIT 9Z1°0¢ 8€0¥1T eluey,
181 COT61T 09L°T TLET €eLs Sl L0091 118°¢¢ 006'1Z 9¢091 150104
L9T 0Z6°60T o1 8¢6'L £86°ST €16'LT SOTHT 0F¢TT €60t YL omio
00°¢T 188'886 1L0°68 O¥S 811 €eCL9 0£9'LS PRETHT  TSTTHT 6hTTeT  SYT0TT EQUIECEYI0D
8¢'cl 06020 FIFI¥L  €TYTIT 8G99ST  96T°79T  166'80T  TOCEET Y1701 T6S0TT Zed ®]
69°C 16V LLT 9¢¢'cT 0s9'8 618°9¢ 62861 0LLTY ¢88'%¢C Yiyyl 88LY edesmbny)
00°00T  6ST°€6S'0 TT6'99S  €T0°666  TIT'LL8  SLFTE8  SFHOIOT 090°9Z0°'T ¥HT0HS8  SO0T'LTH jlalug
[e10L (d) cooz 200¢ 1002 0002 6661 8661 L66T 9661 uopRdLRsIq

(SOUBDLIDWE SIIE[OP 9P SO[IW UH)
€002-9661 ‘orudwrerredap un3os oue Jod €12 BIULIIXH UOISIDAU] BIAfjOg

¢ oxpen)

12



uvuyold (d) pvion

‘D110 2P SOPVALLJ SOLBSAUJUIT ap UO1ODAaPaJLLOD A 0IIUIOUOIT OJJOLIDSI(T 2P OLISIUL ‘DIA]OT
P [PJUBD 0OUDE “DIUSIPVIST P [PUOIODN OINIIISUT [ 241U [DUOLINILSULIDIUT DISONIUT D] P aSDQq D] 4GOS DIGOAd UOIODLOQD]T dJUINT

00°0 0 - - - - - - - - opued
L0°0 61¢ 61¢ - - - - - - - 1uag
6I%T  695°S9 - - - - 79867 STIOE v.8Y 80L ZnI) elues
200 08 08 - - - - - - - efue],
100 981 - - 0L 11 - - - - 150104
8¢°0 6OL'T - - 0L - - s - 81T omiQ
L6TYy  OVS'S6T  98EFT  8OTHI 08601 OFb 02077 €59°7T 6LET6 80T'ET EQUIEGRYI0D)
¢CTy  SI9S6T TE0TT  LST'ST  898°0§  LSKTR 9IS'GT  TILTE 7668 SOXd! zed e
OO»O 0 - - - - - - - - NUNESUSLU
00001 IS0°Z9%  9IS'SE  SIE€TH  8SCTH  6I0°TH  S69IL  T00°S8  SSI'SOL  8%9°SE eoL,
0L, (@ €00z 7007 1007 0002 6661 8661 L66T 9661 uopdLsIq

mmOCNUC@EN SOIE[OP 9P so[ltu Gm@

€002-9661 ‘soyuswerredop Jod en8y A se9 ‘edLNdIg

eISI0Uq 9p UoRNJLISI(J A UOIINPOIJ J0OIIIS [d UD B BI(UenXH UOISIDAU] ‘BIAIOog

¥ oxpen)

13



Grafico 2

Bolivia: Inversion Extranjera Directa en el sector
Energia Eléctrica, Gas y Agua por departamentos,
1996-2003

(Porcentaje)

R. dptos.
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Santa Cruz
14%

Cochabamba
43%

La PaL/

42%

Fuente: INE.

La IED espaiiola en el mundo

Hasta la década del setenta la inversion directa espa-
fiola se concentraba badsicamente en su ambito nacional;
a partir de 1974 se comienza a registrar un mayor flujo de
inversion hacia el exterior. Los principales destinos, en
aquel entonces, los constituian América Latina, los paises
europeos y Estados Unidos (CEPAL, 2000). Durante la
década del ochenta las inversiones espanolas en América
Latina perdieron relevancia debido a la crisis de la deuda
externa que enfrento la region, asi como por el ingreso
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de Espana a la Unién Europea, que supuso un giro en la
orientacion de la inversion exterior.

Sin embargo, es a partir de la década del noventa
que se produce el mayor flujo de inversion directa espa-
nola hacia América Latina, pasando de 4.500 millones de
doélares en 1990 a 18.500 millones en 1998 (CEPAL, 2000).

Como es ampliamente conocido, este periodo de auge
de la inversion espanola en América Latina coincide con
las politicas de privatizaciéon implementadas durante la
década senalada por un amplio nimero de paises de la
region. La liberalizacion del mercado fue un incentivo para
que muchas empresas inviertan en mercados internacio-
nales, principalmente a través de la compra de activos
existentes. La consolidacion del mercado interior euro-
peo y los posteriores cambios en la regulacion del gas y
la electricidad se traducen en la migracion de la compe-
tencia del ambito local al espacio continental. De alguna
manera esta es una estrategia que adoptan las empresas
europeas para incrementar su tamano y evitar que gran-
des corporaciones transnacionales las adquieran.

Segtin los datos oficiales del Ministerio de Economia y
Comercio Exterior de Espana’, la inversion directa espano-
la en el mundo ascendi6 a 323.717,7 millones de euros en
el periodo de andlisis; de esa cifra, 94.731,9 millones (29,3%)
correspondieron al conjunto de paises sudamericanos.

Es necesario aclarar que los datos del Ministerio espaiiol no coinciden con los
del INE de Bolivia. Este desfase en la informacion puede explicarse debido a
diferencias en el registro de inversiones directas en el pais de origen y en el de
destino. Puede ser también que las inversiones que llegan al pais receptor no
siempre esten originadas en el pais emisor, pese al origen de la empresa, dado
que ésta tiene filiales en otro pais de donde puede disponer el dinero. Finalmente,
cabe destacar que es dificultoso obtener datos sobre la inversion de compaiiias
transnacionales por los temores de fiscalizacion que ellas presumen.
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Sudamérica fue la segunda region del mundo donde se
cristalizaron dichas inversiones, después de los paises que
componen la OCDE? a los que se destinaron 197.748,4
millones (61%). Estas cifras se reflejan en el Cuadro 5.

Si bien en el lapso 1993 a 1998 el capital espanol en
el mundo se incrementé notablemente, pues de 1.836,7
millones de euros llegé a 15.407,22 millones, vale decir
8,4 veces, el verdadero desarrollo de estas inversiones se
manifesté a partir de 1999. En ese ano la IED espanola
alcanzo6 a 51.344,1 millones de euros, para tener su pico
maximo del periodo en 2000 con 60.068,2 millones de
euros; desde entonces hasta 2004 se mantuvo entre 31.000
y 47.000 millones anuales.

Para Sudamérica las inversiones pasaron de 299,6 mi-
llones de euros en 1993 (16,3% del total invertido por
Espana) a 29.369,8 millones (57%) en 1999; sin embargo,
dicha cuota bajo su significado relativo a 34,9% en 2000 y
a 19,0% en 2001, manteniéndose en ese nivel aproxima-
do los dos siguientes afios para descender bruscamente a
5,4% en 2004.

Los paises sudamericanos mas favorecidos con la IED
espanola son Brasil, Argentina y Chile que, juntos, reci-
bieron el 86% del total, vale decir 38%, 37% y 11%, res-
pectivamente. Del resto, Colombia y Paraguay captaron
aproximadamente 4% cada uno, y Uruguay y Venezuela
el 2,5% en cada caso. Bolivia fue el pais que recibio la
menor inversion de todos, pues llegoé apenas al 0,23% del
total sudamericano. El Grifico 3 permite visualizar esta
proporcion.

2

2 Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economico, integrada
por UE, resto de paises europeos, EEUU, Canadad, Australia, Japon y Nueva
Zelanda.
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Cuadro 5

Hoja doble
(17-18)
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Cuadro 6

Hoja doble

(19-20)
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Segin una publicacion de la Universidad de Barcelo-
na, “Chile, México y Argentina destacan claramente sobre
el promedio, ocupando una posicion de liderazgo en la
region. Este liderazgo tiene como indicador mas fuerte la
disponibilidad de infraestructuras de transportes y co-
municaciones, donde contrastan los déficit de Bolivia y
Peru, repitiéndose algo similar para el caso de las estra-
tegias de las empresas de Bolivia y Cuba, que quedan
muy lejos respecto a los paises punteros de América La-
tina” (Yanez, 2000).

Respecto a la inversion directa espanola por sectores
economicos, en el Cuadro 6 se puede apreciar que del
total de la inversion de 323.717,7 millones de euros, entre
1993 y 2004, un 23,7% se destiné al sector ‘Intermediacion
Financiera, Banca y Seguros’; el 16,8% al de ‘Transportes
y Comunicaciones’ y el 13,9% a ‘Otras Manufacturas’. La
inversion fue intermedia en ‘Comercio’ con el 9,1%; ‘Acti-
vidades Inmobiliarias y Servicios’, 8,2%; ‘Industria
Extractiva y Refino Petrdleo’, 6,5%; ‘Industria Quimica,
Transformacion Caucho y Plasticos’, 6,4% y ‘Produccion y
Distribucion de Energia Eléctrica y Gas’ con el 5,9%. Las
inversiones en el resto de sectores fueron menores al 4%.

En el caso especifico del sector ‘Produccion y Distri-
bucion de Energia Eléctrica y Gas’, que es el que tiene
mas importancia para el presente estudio, se identifica
que los saltos cuantitativos mas importantes se produje-
ron en 1997, cuando la inversidén se incrementd en un
800% respecto al ano anterior, hasta los 1.702,9 millones
de euros. También es significativo el ano 1999, cuando la
tasa de crecimiento fue de 223%; el monto maximo regis-
trado en el periodo fue de 5.654,9 millones de euros.
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La inversion en Bolivia en esta actividad resulta marginal,
por lo que no es posible extraer comentarios relaciona-
dos que resulten sustanciales.

Inversion espaiiola en Bolivia, por sectores

Las inversiones espanolas en Bolivia han sido reali-
zadas por ocho empresas, en seis ramas de actividad eco-
némica, que destinaron al pais 5885 millones de dodlares
en el periodo que se analiza. A continuacion se identifi-
can las companias espanolas que se encuentran operan-
do en el pais.

e Intermediacion Financiera, Banca y Seguros:
Este sector tiene como representante al Grupo
Santander Central Hispano de Espana, el cual
ofrece todo tipo de servicios financieros a sus
clientes. Posee negocios en la Banca Comercial,
Banca Privada (gestion de activos y seguros),
Banca Mayorista Global y Servicios Financieros
en la Red.

En los negocios de la Banca Comercial cuenta
con las siguientes entidades en los diferentes
paises donde opera:

Espaifia: Santander Central Hispano; Patagon
Internet Bank; HBF Banco Financiero; Banesto.
Europa: Portugal: Banco Totta, Banco Santander,
Crédito Predial Portugués. Alemania: CC Bank,
Santander Direckt Bank. Bélgica: Santander Cen-
tral Hispano Benelux. Gran Bretana: Hispano
Commerzbank Gibraltar. Italia: Finconsumo.
Iberoameérica: Brasil: Banespa, Banco Santander.
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Colombia: Banco Santander. Chile: Banco
Santander, Banco Santiago. México: Banco
Santander Mexicano, Banco Serfin. Puerto Rico:
Banco Santander Puerto Rico. Uruguay: Banco
Santander Uruguay. Argentina: Banco Rio de La
Plata. Bolivia: Banco Santa Cruz (las acciones de
este banco se vendieron al Banco Mercantil, en
2006). Paraguay: Banco Asuncion. Venezuela:
Banco Venezuela

Como se menciona en el listado, el Grupo
Santander Central Hispano realiz6 sus inversio-
nes en Bolivia en el sector bancario y concreta-
mente en el Banco de Santa Cruz. La sede cen-
tral de esta empresa boliviana se encuentra en la
ciudad de Santa Cruz de la Sierra.

Gestion de Sociedadles y Tenencia de Valores: Las
inversiones realizadas se registran a nombre de
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria de Espafia como
gestion de entidades financieras.

Sus servicios son de Banca Comercial y Gestion
de Fondos de Pensiones. La central del Banco
se encuentra en la ciudad de Bilbao, Espana, y
cuenta con muchas filiales en el mundo, empe-
zando en otras comunidades autonomas de la
misma Espana. También se extiende a otros pai-
ses europeos como Portugal, Francia, Bélgica,
Alemania, Gran Bretana, Suiza, Italia, Rusia y
Andorra. En Norteamérica se encuentra en
Estados Unidos y México; en Centroamérica en
Puerto Rico, Cuba, Islas Caiman, Republica

24



Dominicana y Panami, y en Sudamérica en Co-
lombia, Venezuela, Ecuador, Per(, Bolivia, Bra-
sil, Paraguay, Uruguay, Chile y Argentina. En Asia
se extendio a China, Japon e Irdn.

Sus inversiones en Bolivia las realiza en el Fon-
do AFP Prevision BBV, cuya sede central se en-
cuentra en la ciudad de Santa Cruz de la Sierra.

Industrias Extractivas y Refinacion de Petroleo:
Esta inversion esta registrada a nombre de Repsol-
YPF en el campo petrolero.

Repsol-YPF es la mayor petrolera espafola y una
de las mas grandes del mundo tras la compra de
YPF de Argentina en 1999. Es lider del mercado
espanol de carburantes, con una cuota de mer-
cado de 50% y unas 3.500 estaciones de servicio
bajo las marcas Repsol, Petronol y Campsa. Tie-
ne su oficina principal en la ciudad de Madrid.
La petrolera espanola esta formada por una so-
ciedad accionaria de varias transnacionales, en-
tre ellas BBVA, Brandes Investment, Chase
Manhatan, Invesco Intncl, La Caixa y Pemex.
Posee filiales en Argelia, Argentina, Bolivia, Ecua-
dor, Espana, Irdn, Libia, Marruecos, Trinidad y
Tobago y Venezuela.

Desde febrero de 2001 forma parte de la Empre-
sa Petrolera Andina de Bolivia, con sede en la
ciudad de Santa Cruz, la cual se ocupa de la ex-
ploracion de yacimientos hidrocarburiferos en el
territorio nacional.
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Industria de Papel, Edicion, Artes Grdficas: En este
sector las inversiones espanolas en el pais se rea-
lizan a través de dos empresas transnacionales:
Grupo Santillana de Ediciones SA con sede
en la ciudad de Barcelona, Espana. En Bolivia
constituye la empresa Santillana de Ediciones SA,
con oficina principal en La Paz, y agencias en
Santa Cruz, Cochabamba, Oruro y Sucre.
Cuenta con filiales en varios paises como Espa-
na, Portugal, Estados Unidos, México, ademas
de paises centroamericanos y en diez paises sud-
americanos.

Sus trabajos de edicion los realiza a través de
sus sellos Alfaguara, Taurus, Altea, Aguilar y otros,
con especialidades en textos escolares y edicion
general de libros académicos, cientificos, de lec-
tura popular, etcétera.

Grupo Prisa SA tiene su oficina principal en la
ciudad de Madrid, Espana. En Bolivia constituyo
una sociedad con el Grupo Garafulic el ano 2000,
la misma que fue modificada en 2003 con lo que
adquiri6 la totalidad de los negocios del perio-
dico La Razon.

El Grupo Prisa es una sociedad anonima que
cotiza en las principales bolsas de Espana. Es la
agrupacion lider de Espana en comunicacion,
educacion, cultura y entretenimiento, y cuenta
con varias filiales en el exterior. En prensa es la
primera a través del periodico El Pais, ademas
de otras publicaciones especializadas en de-
portes y economia; es, asimismo, la primera en
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transmision radial con la cadena espanola SER y
cuenta con importantes activos en las cadenas
Caracol de Colombia, Radiopolis y Televisa de
México, Continental de Argentina y otras emiso-
ras de Francia, EEUU, Costa Rica, Chile, Panama;
en television posee la red espanola mas impor-
tante denominada Localia y la red Entertainment
para Espana y Latinoamérica; en el campo edi-
torial desarrolla actividades a través de Grupo
Santillana de Ediciones SA, ya mencionada
anteriormente.

Otras manufacturas.

Union Espaiiola de Explosivos es la tercera
empresa del mundo en su especialidad; opera
en los sectores de explosivos civiles, cartucheria
deportiva y defensa. Su oficina central se encuen-
tra en la ciudad de Madrid, Espana.

La compania estd formada por un grupo
accionario de mas de 80 directivos que contro-
lan el 42% de las acciones; Bank of America de
EEUU tiene el 18% del capital y Ref Investment,
sociedad luxemburguesa, el 39,9% restante. Po-
see 22 fabricas en el exterior, distribuidas entre
Bolivia, Ghana, Sudafrica y Australia, entre otros.
Cuenta con 2.200 empleados en sus diversas
plantas.

En Bolivia, la empresa espanola comprd a la
Corporacion de las Fuerzas Armadas para el
Desarrollo Nacional (Cofadena) la Fabrica Na-
cional de Explosivos y Accesorios, cuya planta
estd instalada en Cochabamba.
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Produccion y distribucion de energia eléctrica.
En el sector eléctrico, las inversiones directas
espanolas en Bolivia se han realizado a través
del Grupo Iberdrola y del Grupo Red Eléctrica
de Espana. Ambos son tratados detalladamente
en la seccion que continta.
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Previamente a la capitalizacion, el sector eléctrico
boliviano era operado por dos empresas que articulaban
el negocio de manera vertical. La empresa con mayor
participacion de mercado era ENDE, de propiedad esta-
tal, que en 1994 generaba el 71,1% de la electricidad del
pais y contaba con el monopolio de la distribucion de
energia para las empresas estatales: Cooperativa Rural de
Electrificacion (CRE) de Santa Cruz y Empresa de Luz y
Fuerza Cochabamba (ELFEC). La segunda empresa, de
origen privado y con capitales extranjeros, era la Com-
pania Boliviana de Energia Eléctrica SA Bolivian Power
Company (Cobee BPCo), que generaba el 27% de la elec-
tricidad y contaba con el monopolio de distribucién para
La Paz y Oruro. Ambas empresas conformaban el Siste-
ma Interconectado Nacional (SIN); los Sistemas Aislados
de generacion y distribucion eléctrica —como el depar-
tamental de Tarija y el de Trinidad— eran residuales
(Arze, 2005).
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La nueva regulacion del sector eléctrico
boliviano

El encargado de la regulacion de este monopolio na-
tural era el Ministerio de Energia e Hidrocarburos, a tra-
vés de la Direccion Nacional de Electricidad. El Codigo
de Electricidad, vigente entre 1968 y 1994, respaldaba la
integracion vertical del negocio, entendiéndolo como un
monopolio natural a cargo de la empresa estatal ENDE,
aunque permitia la existencia de operadores privados. El
Codigo establecia que las tarifas debian fijarse sobre la
base del valor de la inversidén en la concesion, la cual
dependia en gran proporcion del financiamiento de orga-
nismos multilaterales de cooperacion (Arze, 2005).

El elevado nivel de endeudamiento de ENDE, la
identificacion de niveles minimos de crecimiento y con-
sumo de energia eléctrica, asi como la contracciéon de
la demanda industrial y minera, arrastradas desde la
crisis de los anos ochenta, llevé a plantear la reestruc-
turacion del sector.

Como ya fue mencionado en la primera seccion del
documento, la atraccion de IED hacia empresas estatales
de servicios publicos tuvo una estrecha vinculacion con
la introduccion del modelo econdmico neoliberal y la
posterior promulgacion de la Ley de Capitalizacion. En el
sector eléctrico, la aplicacion de este modelo coincide
con una tendencia a la liberalizacion del mercado que
fue adoptada por diversos paises desarrollados y que en
Bolivia se plasma a través de la Ley de Electricidad 1604,
del 21 de diciembre de 1994.

En el ambito internacional, la liberalizacion del mer-
cado de energia eléctrica se remonta a la década del
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ochenta, cuando Estados Unidos y el Reino Unido apli-
can las primeras medidas de apertura que tuvieron por
objetivo fomentar la competencia en el sector e incre-
mentar su eficiencia; la desarticulacion vertical del mer-
cado fue el eje principal de las reformas. La tendencia es
adoptada por los paises de la Union Europea a inicios de
la década del noventa (CEPAL, 2005), para luego ser
implementada en Latinoamérica a mediados de la misma
década, periodo que coincide con la iniciativa de apertu-
ra del sector por parte del Gobierno boliviano.

Los componentes basicos del nuevo marco regulatorio
en estos paises son: a) la separacion de los segmentos de
la cadena productiva (generacion, transmision y distribu-
cion de energia); b) la competencia en segmentos de ge-
neracion, sujeta a un despacho centralizado; ¢) transmi-
sion y distribucion bajo la concesion de operadores
privados regulados; d) la obligacion de las distribuidoras
de abastecer su area de concesion y; e) un sistema de
precios en generacion y transmision basado en costos
marginales (CEPAL, 2004). Destaca la gran coincidencia
entre los criterios regulatorios adoptados por paises desa-
rrollados y la normativa boliviana, especialmente si se
consideran las grandes diferencias existentes en el nivel
de consumo eléctrico entre esas naciones y Bolivia.

El principal eje de la reforma sectorial en Bolivia, de
manera coincidente con la tendencia internacional, se
centra en la desagregacion vertical de las empresas del
sector eléctrico. La nueva normativa establece que las
empresas deben dedicarse en exclusiva a la generacion,
transmision o distribucion de energia eléctrica.
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e Generacion de energia eléctrica: a través de pro-
cesos hidroeléctricos, termoeléctricos o de otro
tipo, que luego de ser producida tendrd que ser
transmitida a través del sistema troncal de inter-
conexion.

e Transmision de energia eléctrica: concebida como
un sistema abierto en el que participan todas las
generadoras, siempre que realicen el pago co-
rrespondiente; esta actividad es supervisada
por el Comité Nacional de Despacho de Carga
(CNDO).

e Distribucion de energia eléctrica: concebida como
un servicio publico que requiere una concesion.
Los distribuidores, que cubren la demanda has-
ta en un 80%, realizan su actividad sobre la base
de contratos con las generadoras y de tarifas
acordadas entre las partes. De acuerdo a la Ley
1604, los distribuidores estin obligados a dar
servicios a todos los consumidores que lo soli-
citen dentro de su area de concesion, satisfacer
toda la demanda de electricidad en su zona de
concesion, tener contratos vigentes con empre-
sas de generacion, asi como permitir el uso de
sus instalaciones a consumidores no regulados,
generadores y autoproductores que estén den-
tro de su zona de concesion sujetos al pago
correspondiente.

La desintegracion vertical simula condiciones de com-
petencia en el sector eléctrico; sin embargo, debido a que
se trata de un monopolio natural, las tarifas deben estar
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reguladas. La Superintendencia de Electricidad asume la
responsabilidad de normar las actividades de la industria
eléctrica y establecer los principios para la fijacion de pre-
cios y tarifas en todo el territorio nacional.

La nueva composicion del sector eléctrico
boliviano

Como ya fue mencionado, la quiebra financiera de
ENDE y la promulgacién de las nuevas leyes de Capitali-
zacion y Electricidad crean las condiciones necesarias para
la atraccion de inversion extranjera en el sector eléctrico.
A la vez, los inversores internacionales se ven atraidos
hacia mercados como el boliviano por efecto de la libera-
lizacion del mercado mundial. La liberalizacion del sector
eléctrico en el escenario internacional obliga a empresas
de escala nacional (como las espanolas) a adoptar estra-
tegias de diversificacion y ampliaciéon de mercados, como
defensa ante una posible absorcion por grandes empre-
sas transnacionales (Paz, 2003).

En Bolivia algunas empresas publicas del sector eléc-
trico fueron capitalizadas y otras privatizadas. En 1995 las
companias estatales capitalizadas, producto de la division
de ENDE en tres sociedades andnimas mixtas, fueron las
principales generadoras de energia del pais. Corani SAM
fue capitalizada por Dominion Energy Inc. y transforma-
da en Empresa Eléctrica Corani SA, Valle Hermoso SAM
fue capitalizada por Constellation Energy Inc. y transfor-
mada en Empresa Eléctrica Valle Hermoso SA, y Guaracachi
SAM fue capitalizada por Energy Initiatives Inc. y converti-
da en Empresa Eléctrica Guaracachi SA. Todos los
inversores en generacion fueron de origen norteamericano.
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Los capitalizadores se comprometieron a invertir 140 mi-
llones de dodlares, durante los siguientes siete afnos, y a
amortizar el 60,6% de los pasivos de las empresas
generadoras de ENDE (Arze, 2005). Segin informacion
procesada por la Superintendencia de Electricidad, en-
tre 1996 y 2004 la inversion total en generacion eléctrica
en el pais fue de 414,9 millones de ddlares. De ese total,
177,4 millones corresponde a las capitalizadas, 97,2 mi-
llones a las empresas preexistentes y 140,3 millones a
nuevas companias.

Las privatizaciones alcanzaron a la distribuidora de
energia eléctrica de Cochabamba, ELFEC, de la cual ENDE
participaba en un 75%, y a las redes de transmision eléc-
trica. El negocio de transmision y transporte de energia
fue vendido en 1997 a la empresa espanola Union Fenosa,
la cual denomina al nuevo negocio del grupo como Em-
presa Transportadora de Electricidad SA (TDE) y asu-
me la propiedad de la transmisiéon de energia eléctrica
dentro del SIN.

Como ya se menciond, la empresa privada Cobee
generaba hasta el 27% de la energia eléctrica del pais y
contaba con el monopolio de la distribucion en las ciuda-
des de La Paz y Oruro. Respondiendo al nuevo marco
regulatorio, que establecia la desarticulacion vertical, la
compania opta por centrar sus operaciones en la genera-
cion de energia eléctrica y pone a la venta sus actividades
de distribucion. Las acciones de la Empresa Electricidad
de La Paz (Electropaz) y de la Empresa de Luz y Fuerza
de Oruro (ELFEO) son compradas por el grupo empresa-
rial espanol Iberdrola.
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Otras importantes empresas de distribucion no fueron
privatizadas porque operaban independientemente del
Gobierno y sus accionistas pertenecian principalmente a
municipios, universidades y prefecturas de departamento.
Entre éstas estan la Cooperativa Rural de Electrificacion de
Santa Cruz (CRE), la Compania Eléctrica Sucre SA (CESSA)
y Servicios Eléctricos Potosi SA (SEPSA) (Arze, 2005).

Los grupos inversores espaiioles en el
sector eléctrico

Tal como se identifico en el apartado anterior, dos
empresas del sector eléctrico fueron adquiridas por capi-
tales espanoles en el periodo posterior a la entrada en
vigencia del nuevo marco regulatorio. La primera inver-
sion la realiza Tberdrola, en 1995, con la compra de ac-
ciones en las companias de distribucion de electricidad
de las ciudades de La Paz y Oruro que eran propiedad de
Cobee BPCo. La segunda inversion es de 1997, a través
del proceso de privatizacion del servicio de transmision
eléctrica y la creacion de la empresa Transportadora de
Electricidad SA, que es comprada inicialmente por Unién
Fenosa y posteriormente adquirida por otro grupo inver-
sor espanol denominado Red Eléctrica Internacional.

En esta seccion se describe genéricamente a los
grupos inversores espanoles identificados en el sector
eléctrico.

Grupo Iberdrola

Los antecedentes empresariales que dan origen al
Grupo Iberdrola datan de 1901, cuando se constituye
Hidroeléctrica Ibérica, concesionaria de la explotacion
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hidroeléctrica de los principales rios de la region indus-
trial de Espana. En 1992 el grupo empresarial adquiere el
denominativo de Iberdrola e inicia su proyecto de expan-
sion hacia la region latinoamericana, donde comienza a
invertir en 1995 con la compra de las distribuidoras de
electricidad Electropaz y ELFEO en Bolivia.

En 1996 adquiere la empresa de generacion eléctrica
de Tocopilla y Colbun en Chile; en 1997 se hace propie-
tario de la Distribuidora Eléctrica Coelba, en Brasil y, a
través de Coelba, de la empresa distribuidora de electrici-
dad Cosern. En 1998 el grupo se hace del 80% de la Em-
presa Eléctrica de Guatemala (EEGSA), y ese mismo ano,
en sociedad con Telefonica, se adjudica la telefonia celu-
lar del estado brasileno de Bahia. En 1999 compra la com-
pania norteamericana Energy Works, dedicada principal-
mente al outsourcing energético a grandes clientes. En
2000 Iberdrola obtiene la concesion del suministro de agua
potable y alcantarillado del departamento de Maldo-
nado en Uruguay y adquiere la Compania Eléctrica de
Pernambuco (Celpe) en Brasil.

Como se aprecia, la estrategia de ingreso en
Latinoamérica se diferencia de otras companias de ma-
yor tamano como Endesa (la mas importante de Espa-
na), en la diversificacion hacia otras actividades como
telecomunicaciones, servicios sanitarios y adquisicion
de participaciones de activos eléctricos secundarios
(www.iberdrola.com).

De toda la operacion del grupo en Latinoamérica,
Brasil es el pais en el que Iberdrola tiene mayor presen-
cia a través del consorcio Guaraniana, en el que participa
junto a los grupos empresariales del Banco do Brasil y
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Previ. Las actividades se desarrollan principalmente en el
nordeste del pais, tanto en la generacion como en la dis-
tribucion eléctrica; en esa zona la empresa es la principal
suministradora con aproximadamente seis millones de clien-
tes. La empresa posee dos proyectos de generacion
termoeléctrica en los estados de Pernambuco y Rio Gran-
de do Norte y con una central hidroeléctrica en el extremo
sur de Bahia. En el terreno de la distribucion cuenta con
tres sociedades —Coelba, Celpe y Cosern— que distribu-
yen energia en los estados de Bahia, Pernambuco y Rio
Grande do Norte, respectivamente. Ademds la empresa
posee una comercializadora y dos empresas de servicios.

Como ya fue mencionado, Iberdrola tiene en Bolivia
dos distribuidoras de energia eléctrica: Electropaz, que
suministra electricidad a las ciudades de La Paz, El Alto
y poblaciones rurales, y ELFEO que provee energia a
Oruro y Huanuni. El grupo espanol alcanza una cuota
de mercado cercana al 39% del total de la energia ven-
dida en el pais. Posee ademas dos empresas de servi-
cios eléctricos e industriales.

Finalmente, el grupo participa en Chile a través de la
empresa Iberner, que atiende el negocio de generacion
con dos centrales hidroeléctricas de reciente construccion.
En este pais tiene contratos de suministro eléctrico con
clientes liberalizados y posee una sociedad dentro del
sector del agua.

Entre los accionistas de Iberdrola destacan un con-
junto de cajas de ahorro y los bancos espanoles, que tie-
nen un 15% aproximadamente del paquete accionario,
Bilbao Bizkaia Kutxca y BBVA. A diciembre de 2002 los
activos del grupo ascendian a 23.632 millones de euros y
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el volumen de negocios llegd a 9.594 millones de euros
(www.iberdrola.com).

Union Fenosa - Red Eléctrica Internacional

Union Fenosa es la empresa espanola que adquiere
inicialmente el negocio de la transmision y transporte de
la electricidad en Bolivia, conformando la Transportado-
ra de Electricidad SA. Las principales actividades del gru-
po empresarial en el ambito internacional son la genera-
cion, distribucion y comercializacion de energia eléctrica,
a través de la utilizacién de grupos hidraulicos, térmicos
y nucleares. Adicionalmente, la compania ha expandido
su negocio hacia otras dreas energéticas, como la explo-
tacion del gas, y también a otros sectores como los servi-
cios profesionales y las telecomunicaciones. El grupo tam-
bién interviene en exploracion y produccion de crudo,
refineria, transporte y comercializacion de derivados del
petrdleo, asi como en la elaboracion de productos quimi-
COs y mineria.

Si bien el principal mercado de Unién Fenosa se en-
cuentra en Espana, la compania ha diversificado sus in-
versiones geograficamente. En América Latina ha optado
por invertir en paises de menor tamano relativo; es asi
que ademas de contar con negocios en México y Colom-
bia, tiene presencia en varios paises de Centroamérica.
Para ingresar a la region latinoamericana el grupo empre-
sarial ha implementado una estrategia de alianza con or-
ganismos de cooperacion y asi logro el apoyo financiero
del Banco Mundial y del Banco Interamericano de Desa-
rrollo (BID) para facilitar y financiar sus planes de expan-
sion internacional (CEPAL, 2000).
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Las inversiones de Union Fenosa en América Latina
se inician en 1995 en Argentina, y desde entonces se cen-
tro en los negocios de distribucion y generacion de ener-
gia eléctrica. Ingresa a la distribucion principalmente a
través de procesos de privatizacion, mientras que las in-
versiones en generacion se realizan mediante la instala-
cion de nuevas plantas de generacion eléctrica (CEPAL,
1999). Como senala la Comisién Econdmica para Améri-
ca Latina y el Caribe (CEPAL), el 78% de la inversion ex-
terna de Unién Fenosa se centra en América Latina; en
2002 invirti6 en la region 1.858 millones de euros.

Unioén Fenosa constituye la empresa TDE de Bolivia
en 1997; sin embargo, debido a una nueva estrategia
empresarial que consiste en centrar su operacion lati-
noamericana en la generacion y distribucion de energia
eléctrica en las zonas de Centroamérica, Caribe y Méxi-
co, en 2002 decide vender la totalidad de su participa-
cion en la empresa. El Grupo Red Eléctrica de Espana
adquiere la TDE.

Red Eléctrica se define como lider del mercado espa-
nol en el transporte de electricidad y en la operacion de
sistemas eléctricos. Esta empresa espanola, constituida en
1985, fue la primera organizacion en el mundo dedicada
exclusivamente a la transmision eléctrica. Desde su inicio
la compania se hizo cargo de la red de transporte y ope-
racion del sistema eléctrico espanol, anticipandose a las
nuevas tendencias normativas de desintegracion vertical
de los negocios eléctricos. En Espana, la Ley del Sector
Eléctrico fue promulgada en 1997 y la existencia previa
de Red Eléctrica fue un factor clave para la rapida adapta-

cion a la nueva normativa legal (www.ree.es).
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La experiencia adquirida en su pais le permite, mas
adelante, desarrollar otras actividades complementarias en
el exterior, constituyendo una compania subsidiaria de-
nominada Red Eléctrica Internacional. Esta empresa atien-
de negocios del grupo empresarial en el exterior, en las
areas de inversion en activos de transporte y proyectos
de asesoria y consultoria.

En el exterior, los objetivos de inversion de Red Eléc-
trica se concentran en paises cuyo grado de desarrollo
legislativo permite participar en los procesos de liberali-
zacion y de entrada de capital externo. Como senala la
empresa, el desarrollo de la nueva normativa legal en los
paises latinoamericanos abre posibilidades de participa-
cion en el campo de la asesoria, en inversiones directas y
en contratos de gestion.

Las primeras inversiones del grupo en América Latina
se iniciaron en 1999, cuando adquiere la propiedad de la
red de transporte del sur de Perd que ha supuesto su pri-
mera inversion internacional. El contrato realizado en Pera
contempla 32 anos de vigencia: 2 para la construccion y 30
para la operacion del sistema resultante. Para ello se ha cons-
tituido la sociedad Redesur, en la que Red Eléctrica participa
con el 30% del capital y es el operador estratégico.

En 2002, Red Eléctrica Internacional adquiere el
99,94% de las acciones de la empresa boliviana TDE SA.
Con esa compra, Red Eléctrica se adjudica la propiedad y
operacion del Sistema Interconectado Nacional de Boli-
via, que atiende al 85% del mercado nacional. La empre-
sa cuenta con una licencia otorgada por tiempo indefini-
do y dispone aproximadamente de 2.000 kilometros de
linea y 19 subestaciones.
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Red Eléctrica es una empresa que cotiza en bolsa y
sus accionistas con participaciones mas significativas son:
Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPD) con
el 28,5% del paquete accionario, Unién Fenosa, Iberdrola
y Endesa cada uno con un 3% (ver Grafico 4).

Grafico 4
Composicion accionaria del Grupo Red Eléctrica

Grupo Endesa

Iberdrola 3%

5%‘\

SEPI
28,5%

Free float.
< 62,5%

Union Fenosa

3%\

Fuente: Pdgina web institucional de Red Eléctrica.

Destaca en esta composicion la fuerte presencia del
Estado espanol como accionista de la red de transporte
eléctrico, asi como la participacion societaria de las prin-
cipales empresas eléctricas de dicho pais.
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En esta seccion se analiza con mayor detenimiento
las operaciones de las empresas espanolas en el mercado
eléctrico boliviano. Se inicia la exposicion con la caracte-
rizacion del negocio del Grupo Red Eléctrica en la em-
presa TDE. A continuacion, se describen las operaciones
de Iberdrola a través de las empresas distribuidoras de
energia eléctrica Electropaz y ELFEO.

Transportadora de Electricidad SA

Como ya se mencion6, TDE es la empresa que admi-
nistra el Sistema Interconectado Nacional (SIN) por el que
se transmite mas del 85% de la energia eléctrica generada
en el pais. Debe destacarse que las transacciones entre
generadores y distribuidores de electricidad se realizan
en el Mercado Mayorista Boliviano, un mercado con ca-
racteristicas de oligopolio, en el que predominan grandes
empresas generadoras como Cobee, Guaracachi, Valle
Hermoso y Corani, y grandes companias distribuidoras
como CRE, ELFEC y Electropaz.
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La Ley 1604 prohibe que TDE actie como interme-
diaria en el mercado mayorista, por lo que la empresa no
interviene en la fijacion de precios entre generadoras y
distribuidoras y realiza un cobro fijo por el uso de las
lineas de transmision del SIN. Los precios cobrados por
la transportadora se determinan sobre la base de los cos-
tos STEA (Sistema de Transmision Econémicamente Adap-
tado) fijados en relacién con las instalaciones existentes.
El STEA fue implementado en septiembre de 2001 por la
Superintendencia de Electricidad mediante SD N° 135/2001
que reconocio los costos de inversion de la compania, asi
como los de operacion, mantenimiento y administracion
(4,55 millones de dolares) del STEA en el Sistema Troncal
Interconectado y otros sistemas menores de propiedad
de TDE, para el periodo 2001 a abril del 2005. De acuer-
do a la normativa legal, los precios de transmision deben
cubrir el costo anual de inversion (anualidad del costo
STEA a la tasa del 10% y un periodo de 30 anos) y los de
operacion, mantenimiento y administracion (3% del cos-
to STEA). Una vez aprobados los costos de transmision,
éstos no pueden reducirse ya que poseen una clausula
de mantenimiento de valor. Estos costos son cubiertos
por el Mercado Eléctrico Mayorista, independientemente
del uso que haga de la red.

Es importante destacar que, de acuerdo a la Ley de
Electricidad 1604, la responsabilidad de la expansion de
la transmision eléctrica es del agente que la ocasiona, por
lo que la TDE no tiene obligacion legal de ampliar la
transmision de la red existente.

Segin datos reportados por la compania (informe
realizado por Pacific Credit Rating en 2005), los costos de
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inversion en el sistema troncal y otros sistemas menores
de propiedad de TDE para el periodo 2001-2004 ascendia
a 171,36 millones de dolares. Por su parte, las inversiones
comprometidas por la empresa ante la Superintendencia
de Electricidad para el periodo 2004-2005 llegaban a 20,8
millones de dodlares.

La composicion de la cartera de clientes de TDE en
los dltimos anos se presenta en el Cuadro 7. Como se
aprecia, los clientes principales de TDE, aquellos que rea-
lizan un mayor uso de las lineas de transmision, son las
empresas distribuidoras de electricidad, siendo las mas
importantes CRE y Electropaz.

De la exposicion precedente cabe destacar dos as-
pectos de interés para este estudio. El primero se refiere
a la determinacion legal por la cual TDE no tiene obliga-
cion legal de ampliar la transmision de la red existente.
Dado que esta responsabilidad recae en los usuarios de
la red (empresas generadoras y distribuidoras), es muy
probable que en el futuro la extension del tendido de la
red se realice s6lo en aquellas areas geogrificas con ma-
yor nimero de consumidores y altos niveles de ventas,
marginando de la red interconectada a poblaciones que
no cumplan este perfil.

El segundo aspecto a destacar es que no se encontra-
ron observaciones de la Superintendencia de Electricidad
sobre la inversion que viene realizando la empresa y sus
futuros aportes comprometidos, lo cual no da lugar a
comentarios.
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Cuadro 7

Participacion de clientes segin facturacion para el
periodo 2002-2005

(En miles de dolares americanos)

Cliente 2002 2003 2004 Mar-05
Distribuidores

CRE 25,62% 26,50% 28,88% 28 ,84%
Electropaz 23,79% 23,87% 22,47% 22,84%
ELFEC 14,52% 14,79% 14,24% 14,27%
ELFEO 4,82% 4,62% 4,99% 4,49%
SEPSA 2,05% 2,07% 2,46% 2,27%
CESSA 2,64% 2,60% 2,91% 2,73%

Consumidores no regulados

Inti Raymi 2,63% 2,11% 0,12% 0,20%
CM Vinto - 0,35% 0,30% 0,40%
Conobe - 0,07% 0,38% 0,56%
Generadores
Corani 5,35% 4,69% 4,69% 1,86%
EGSA 5.22% 6,73% 5,13% 5,58%
Cobee 6,88% 5,09% 5,61% 6,43%
Bulo Bulo 2,85% 2,76% 2,94% 2.87%
Rio Eléctrico - 1,28% 1,36% 1,39%
Otros 3,64% 2,47% 3,51% 5,27%
Total 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Sus miles 23.089 23.922 23.479 5.900

Fuente: Red Eléctrica SA.
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Las empresas Electropaz y ELFEO

Como se menciond anteriormente, Electropaz y
ELFEO fueron adquiridas por el Grupo Iberdrola en 1995
como consecuencia de la Ley de Electricidad 1604, pro-
mulgada en diciembre de 1994; la norma establece la
total separacion de las actividades de generacion, trans-
porte y distribucion de electricidad dentro del Sistema
Integrado Nacional.

Hasta esa fecha, del suministro eléctrico de la ciudad
de La Paz estaba encargada Cobee BPCo, que integraba
verticalmente las actividades de generacion hidraulica y
distribucion en las zonas mas pobladas de la urbe. Para
poder cumplir con la nueva regulaciéon Cobee separé las
actividades de distribucion y cre6 a Electropaz, a la que
se le asigna la concesion de la distribucion de energia en
las ciudades de La Paz, El Alto, Viacha, Achacachi y zo-
nas rurales, y a ELFEO, para abastecer de electricidad a la
ciudad de Oruro, Huanuni y poblaciones aledanas. La
energia eléctrica es generada en las plantas hidraulicas
de los valles de Zongo y Miguillas. La compra de Electropaz
y ELFEO por parte del Grupo Iberdrola se realiza de
forma simultanea.

En la actualidad Electropaz tiene una planilla de 266
empleados y ELFEO de 62 empleados.

Inversiones, tributos y utilidades

Segin la informacién difundida por la Superinten-
dencia de Electricidad, entre 1996 y 2004, Electropaz ha
realizado inversiones que ascienden a 79,5 millones de
dolares americanos y se distribuyen en el tiempo de la
siguiente manera:
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Cuadro 8
Inversiones 1996-2004
(En miles de dolares americanos)

Inversion 11999968- 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Alta tension - 1903 2112 650 135 391 763
Media tension - 2090 508 371 1284 589 394
Baja tension — 4185 4491 6.614 4317 1675 2951
Propiedad general - 209 1560 2.793 951 203 1.040
Total 29594 11473 13.245 10428 6687 2918 5.155

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de informacion de la Superinten-
dencia de Electricidad y balances de Electropaz 2003 y 2004.

Nota (*): Segiin presupuesto de inversiones.

Como se aprecia en el cuadro anterior, los niveles de
inversion de Electropaz se han mantenido relativamente
constantes hasta el ano 2001 y a partir de 2002 se registra
una disminucién. En el mismo periodo ELFEO ha realiza-
do inversiones por un total de 8,3 millones de délares.

La suma de ambas inversiones asciende a 87,3 millo-
nes de dolares en el periodo mencionado. Considerando
que la inversion total en distribucion durante el periodo
fue de 259,6 millones de dolares, puede senalarse que
Iberdrola ha tenido una participacion del 33,8% de la in-
version en el sector de distribucion, porcentaje menor al
de la participacion de CRE que invirtié 106,7 millones de
dolares, equivalentes al 41%.

El estudio busco indagar el aporte de Iberdrola a las
recaudaciones impositivas del pais, sin embargo, no fue
posible recolectar datos porque el Servicio de Impuestos
Nacionales no dispone de la informacion desagregada por
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empresas. De igual manera, la institucion recaudadora
tiene dificultades para procesar la informacién sectorial
de forma anualizada. No obstante este obstaculo, se
pudo identificar algunas tendencias observables entre
los anos 2002 a 2004°.

Entre 2002 y 2004 Electropaz pagd impuestos anua-
les que en promedio llegaron a los 20 millones de boli-
vianos (unos tres millones de délares). Por su parte, ELFEO,
durante 2003 y 2004, pago tributos anuales por 3 millo-
nes de bolivianos (menos de medio millon de dolares)
(ver Cuadro 9).

Cuadro 9
Gastos impositivos para el periodo 2002-2004
(En bolivianos)

Empresa 2002 2003 2004
Electropaz 16.500.114 20.514.867 23.153.265
ELFEO - 2.927.833 3.535.637

Fuente: Balances empresariales 2003-2004.

En cuanto a las utilidades de las empresas, los balan-
ces mencionados han permitido identificar algunos datos
para el periodo 2002-2004 (ver Cuadro 10).

Los resultados de las empresas del Grupo Iberdrola
durante las gestiones 2002 y 2003 fueron negativos, mien-
tras que en la gestion 2004 fueron positivos. La variacion
de resultados entre estas gestiones puede ser explicada,

3 Esta tendencia fue apreciada a través del andlisis de los informes legales de
la empresa correspondientes a los anos 2003 y 2004.

53



por un lado, debido al mayor ‘ingreso por ventas’ regis-
trado en 2004 y, por otro lado, porque el costo de la
energia comprada fue inferior durante el dltimo ano.

Cuadro 10
Utilidades del periodo 2002-2004

(En bolivianos)

Empresa 2002 2003 2004
Electropaz -22.936.544 -2.610.827 24.180.080
ELFEO - -1.458.843 5.114.864

Fuente: Balances empresariales 2003-2004.

Interesa destacar que el incremento en ventas, fac-
tor que explica en mayor medida los resultados positi-
vos de la empresa, se debe al aumento del ndmero de
consumidores y, principalmente, al crecimiento del con-
sumo de energia.

Usuarios y nivel de ventas

A continuacion se analiza la evolucion del nimero de
consumidores y niveles de ventas de las empresas del Gru-
po Iberdrola. En el caso de Electropaz, la tasa de creci-
miento de consumidores de energia eléctrica entre 1990 y
1995 promediaba el 6% anual, con lo que alcanzé a 223.959
clientes en 1996. A partir de entonces y hasta el ano 2004
la tasa de crecimiento de consumidores fue en descenso,
alcanzando una variacion promedio de 4,7% al ano. En
2004 Electropaz registrd un total de 345.847 clientes.
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Cuadro 11
Tasa de crecimiento del namero de
consumidores

Empresa: Electropaz

Afio Total. de Tasa 'de
consumidores crecimiento
1990 167.159 --
1991 177.234 6,00%
1992 187.294 5,70%
1993 196.589 5,00%
1994 210.132 6,90%
1995 223.958 6,60%
1996 238.794 6,60%
1997 250.588 4,90%
1998 203.829 5,30%
1999 279.509 5,90%
2000 291.619 4,30%
2001 301.902 3,50%
2002 319.765 5,90%
2003 330.4360 3,30%
2004 345.847 4,70%

Fuente: Superintendencia de Electricidad.

Por su parte, el nimero de consumidores en la con-
cesion de Oruro ha tenido una tasa de crecimiento muy
variable. Se identifican periodos de alto crecimiento de
clientes, como el registrado entre 1990 y 1991 o entre
1998 y 1999; en otros periodos, en cambio, ha sido bajo,
especialmente entre 2000 y 2001. El ano 2004 ELFEO re-
gistré un total de 48.852 clientes.
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Cuadro 12
Tasa de crecimiento del namero
de consumidores

Empresa: ELFEO

~ Total de Tasa de
Afio consumidores crecimiento
1990 25.737 -
1991 29.291 13,80%
1992 30.672 4,70%
1993 31.737 3,50%
1994 33.021 4,00%
1995 34.400 4,20%
1996 35.719 3,80%
1997 36.777 3,00%
1998 37.894 3,00%
1999 4.058 7,10%
2000 41.757 2,90%
2001 42.534 1,90%
2002 43.910 3,20%
2003 46.387 5,60%
2004 48.852 5,30%

Fuente: Superintendencia de Electricidad.

Considerando las tres categorias de consumidor final
mas importantes —Residencial (domiciliarios), General
(comercio, servicios, etc.) e Industrial— en Electropaz se
observa una participacion relativamente estable de las
distintas categorias durante el periodo analizado, aunque
destaca la de consumidor Residencial que a lo largo de
los ultimos 16 anos ha tenido un peso superior al 85% en
el total de clientes.
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En el caso de ELFEO se observa una participacion
relativamente estable de las distintas categorias de clien-
tes. Los consumidores Residencial tienen una participa-
cion cercana al 90%, los de la categoria General se aproxi-
man al 10%, mientras que los de la Industrial y Mineria
tienen una participacion cercana al 1% (ver Grafico 6).

A continuacién se compara el comportamiento de las
empresas del Grupo Iberdrola respecto a otras compa-
nias distribuidoras del SIN* El grifico que se presenta
permite observar que en la categoria de consumo Resi-
dencial, si bien existe una tendencia general al incremen-
to del ndmero de clientes, s6lo existen tres empresas que
manifiestan tasas de crecimiento significativas durante el
periodo de andlisis. Evidentemente éstas tienen la cober-
tura de las zonas con mayor crecimiento poblacional del
pais (Electropaz en las ciudades de La Paz y El Alto, CRE
en Santa Cruz y ELFEC en Cochabamba). De estas tres,
Electropaz es la que cuenta con el mayor nimero de con-
sumidores (mas de 80.000 clientes por encima de las otras
distribuidoras), en tanto que CRE y ELFEC tienen una par-
ticipacion muy similar durante todo el periodo de estu-
dio. Las empresas de menor tamano, como ELFEO, CESSA
y SEPSA, intervienen en mercados con menor tamano
poblacional y bajas tasas de crecimiento de consumido-
res (ver Grafico 7).

4 Se bha considerado para la comparacion sélo la categoria Residencial que
es la mds numerosa en todas las empresas del SIN.
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En términos porcentuales, se observa que en la cate-
gorfa Residencial el Grupo Iberdrola cuenta con el 40%
de consumidores, seguido por las empresas CRE y ELFEC
con participaciones del 25% cada una (ver Cuadro 14).

En cuanto al nivel de ventas de energia, aunque con
oscilaciones se observa en Electropaz una tasa de creci-
miento ascendente hasta 1999, con un promedio de in-
cremento del 6%. Sin embargo, entre 2000 y 2003 se iden-
tifica un estancamiento del que se recupera en 2004.

Cuadro 13
Tasa de crecimiento de ventas al
consumidor final

Empresa: Electropaz Unidad: MBs
N Total Tasa de
Afio ventas crecimiento
1990 537.642,00 -
1991 574.502,52 6,90%
1992 615.705,10 7,20%
1993 646.222,20 5,00%
1994 683.087,10 5,70%
1995 715.248,60 4,70%
1996 774.904,00 8,30%
1997 826.430,89 6,60%
1998 859.346,40 4,00%
1999 910.841,15 6,00%
2000 910.327,24 -0,10%
2001 910.542,25 0,00%
2002 917.345,08 0,70%
2003 934.810,90 1,90%
2004 982.722,41 5,10%

Fuente: Superintendencia de Electricidad.
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Cuando se analiza la relacion entre el porcentaje de
participacion en el total de clientes y participacion en el
nivel de ventas se observa que mientras los clientes de la
categoria Residencial constituyen mas del 85% del total
de clientes, su participacion en las ventas es de un 50%
aproximadamente, en razén de su nivel de consumo de
energia eléctrica. Como se aprecia en el Grafico 8, el ni-
vel de ventas para esta categoria ha sido estable durante
el periodo analizado.

Por su parte, los clientes de la categoria General, que
tienen una participacion inferior al 25% en el total de
consumidores, han significado un porcentaje superior al
10% de ventas en el periodo analizado. Como se ve en el
Griafico 9, el nivel de ventas para esta categoria es relati-
vamente estable, aunque tuvo su pico mas alto en 1996 y
desde entonces sufrié un ligero descenso.

Finalmente, cuando se analiza la categoria Industrial,
se aprecia que si bien el nimero de consumidores es
muy bajo, tienen una participacion significativa en el
porcentaje de ventas, que es cercana al 20%, esto tam-
bién por el nivel de consumo de energia eléctrica. Desta-
ca en el Grafico 10 la caida de ventas registrada entre los
anos 1999 a 2003, que es superada en 2004.

Concluyendo el andlisis de la distribucion de ventas
de la empresa Electropaz, en el Grifico 11 se identifica la
participacion de las diversas categorias de usuarios en las
ventas al consumidor final. En este cuadro destaca, como
ya fue mencionado, la caida de las ventas de la categoria
Industrial en el periodo 1999 a 2003, asi como el incre-
mento de ventas a la categoria Otros, durante el mismo
periodo.
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En el caso de ELFEO, de manera similar a lo aprecia-
do con relacién al namero de consumidores, se identifica
un desarrollo irregular en ventas. Destacan los anos 1996
a 1998 en los que hubo el mayor crecimiento en ventas
(especialmente en 1997 cuando se registré un incremen-
to del 82%). En el otro extremo, entre 1998 y 2003 se
registra una significativa baja en ventas, incluso con valo-
res de crecimiento negativo.

Cuadro 15
Tasa de crecimiento de ventas al
consumidor final

Empresa: ELFEO Unidad: MBs
Aiio Total de Ta.sa‘de
ventas crecimiento

1990 61.193,84 -
1991 64.630,05 5,60%
1992 70.526,60 9,10%
1993 73.074,20 3,60%
1994 76.991,20 5,40%
1995 78.957,50 2,60%
1996 89.900,89 13,90%
1997 163.611,91 82,00%
1998 185.501,80 13,40%
1999 190.867,39 2,90%
2000 184.367,99 -3,40%
2001 192.698,61 4,50%
2002 198.050,01 2,80%
2003 194.322,89 -1,90%
2004 213.942,47 10,10%

Fuente: Superintendencia de Electricidad.
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En el caso de la categoria Residencial, mientras la
participacion de este grupo de consumidores en la com-
posicion de clientes fue estable durante el periodo de
estudio, se registra una notoria caida en la participacion
en las ventas a partir de 1997 (ver Grafico 12).

En la categoria General la participaciéon en nimero
de consumidores es relativamente estable, mientras que
la participacion en ventas tiende a la baja. Como se ob-
serva en el Grafico 13, la caida en ventas se inicia en
1997, aunque se identifica cierta recuperacion a partir de
1999. En todo caso, las ventas no logran recuperar los
niveles registrados en el periodo 1990 a 1996.

La categoria Industrial, que cuenta con un bajo nu-
mero de consumidores, tiene una participacion significa-
tiva en el porcentaje de ventas. El periodo de mayor par-
ticipacion se registra en 1997 y, de manera coincidente a
los otros dos grupos de consumidores analizados, regis-
tra una disminucion a partir de 1997 (ver Grafico 14).

En el Grafico 15 se identifica la participacion de las
diversas categorias de consumidores en las ventas del
periodo de analisis. Como ya fue explicado, en el caso de
ELFEO los consumidores de las categorias Residencial,
General e Industrial registran una disminucion en la par-
ticipacion en ventas a partir de 1997. Otras categorias,
como Mineria y Otros registran un incremento en la par-
ticipacion de las ventas a partir de 1997.

Se concluye el analisis de ventas con la comparacion
de las empresas del Grupo Iberdrola y otras distribuidoras
del SIN sobre la base de la categoria de consumidores
Residencial debido a su mayor presencia.
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Como se observa en el Grafico 16, Electropaz y CRE
son las empresas que reflejan el mayor volumen de ven-
tas en el periodo analizado. Si se toma en cuenta que
CRE cuenta con un nimero significativamente menor de
clientes residenciales (aproximadamente 80.000 menos que
Electropaz), destaca el alto volumen de ventas que regis-
tra esa distribuidora. El comportamiento de ELFEC es muy
similar al de la empresa pacena en cuanto al incremento
de ventas, manteniendo la distancia que supone en su
caso el contar con un menor nimero de consumidores
de la categoria Residencial. Por su parte, ELFEO registra
un comportamiento de ventas parecido al de otras em-
presas distribuidoras que abastecen a ciudades de menor
tamano. Logicamente, si se suma la participacion en ven-
tas de Electropaz y ELFEO se comprueba que el Grupo
Iberdrola cuenta con mayor participacion en ventas en
todo el territorio nacional.

Evolucion de las tarifas

Es importante destacar que seglin la normativa legal
vigente, las empresas distribuidoras reciben el 30,3% de
la tarifa cobrada a los consumidores finales. El resto de la
recaudacion se divide entre las generadoras (59,1%), trans-
misoras (9,1%), Sistema de Regulacion Sectorial (1,0%) y
Comité Nacional de Despacho de Carga (0,5%).

Al analizar la evolucion de tarifas de Electropaz se
comprueba que en el caso de las categorias Residencial,
General e Industrial es constante el incremento anual,
habiendo superado el 100% en el transcurso de los ulti-
mos 14 anos. Esta tendencia no se confirma en la catego-
ria Mineria, ya que las tarifas, si bien alcanzan el maximo
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aumento durante 1999, tienden a asemejarse entre 2000
y 2004 a los precios vigentes en 1990. De lo anterior se
desprende que en las categorias de consumo final mas
importantes ha existido un incremento sustancial de
tarifas; entre 1999 y 2000 se registra el pico mas alto
(ver Cuadro 17).

Como se aprecia en el Cuadro 16, considerando como
base la tarifa Residencial, la tarifa asignada a la categoria
de consumidor General tiene el precio mas alto en todo
el periodo analizado, mientras que la Industrial tiene tari-
fas similares a la Residencial en los afios 1990 y 1996 y es
30% mas baja que la Residencial en 2004.

Cuadro 16
Variacion de tarifas con relacion a la categoria
Residencial-Tarifa a consumidor final (sin IVA)

Empresa: Electropaz Unidad: Sus/kWh
~ Precioifbase Tarifa Tarifa
Afio tarita General Industrial
Residencial
1990 1,00 1,70 0,90
1996 1,00 1,90 1,00
2004 1,00 1,50 0,70

Fuente: Superintendencia de Electricidad.

En el caso de ELFEO se observa que durante el pe-
riodo analizado las tarifas de la categoria Residencial su-
bieron en una proporcion alta. La mayor alza de tarifas
se registra durante 2001 con un incremento del 145,8%
respecto de 1990. En la categoria de consumidor General
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también hay un aumento significativo, registrindose el
precio mas elevado durante 1998 cuando ascendié en un
96% respecto de la tarifa de 1990. De manera similar a lo
identificado en la categoria Residencial, luego de 1998 se
produce una leve reduccion de la tarifa.

En otras categorias, como la Industrial y la Mineria se
observan comportamientos tarifarios diferentes. En el caso
de los consumidores industriales, luego de un incremen-
to maximo de tarifas entre los anos 1997 y 1998, se pro-
duce una reduccion continua y significativa de tarifas hasta
el presente. Las tarifas del sector minero también han te-
nido una tendencia descendente (ver Cuadro 18).

En cuanto a las diferencias tarifarias entre grupos de
consumidores finales, tomando como tarifa base la Resi-
dencial, se observa que los consumidores de la categoria
General tienen tarifas significativamente mas altas. Si bien
en 1990 la diferencia tarifaria era mayor (2,2 veces mas),
en la actualidad persiste la disparidad en el precio que
paga esta categoria por el consumo de energia.

En el caso de los consumidores de la categoria In-
dustrial, entre 1990 y 1996 éstos tenian tarifas similares a
la de los consumidores residenciales, pero en 2004 tuvie-
ron una tarifa 40% inferior a la del grupo referencial. Fi-
nalmente, la tarifa para el sector minero, que recién se
incorpora a partir de 1997, tiene actualmente un precio
equivalente al 56,8% del fijado para los consumidores re-
sidenciales.
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Cuadro 19
Variacion de tarifas con relacion a la categoria
Residencial-Tarifa a consumidor final (sin IVA)

Empresa: ELFEO Unidad: Sus/kwh

Precio base

AR tarif Tarifa Tarifa Tarifa
° .a ria ) General Industrial Mineria
Residencial
1990 1,00 2,20 1,10 -
1996 1,00 1,90 1,00 -
2004 1,00 1,30 0,60 0,60

Fuente: Superintendencia de Electricidad.

Al comparar las tarifas de la categoria Residencial del
Grupo Iberdrola respecto de otras distribuidoras del SIN
se encuentran variaciones importantes. Las empresas con
tarifas mas altas durante el periodo analizado son SEPSA
de Potosi y ELFEC de Cochabamba. A continuacion, y en
orden descendente, se observa un segundo grupo tarifario
que corresponde a CRE de Santa Cruz y ELFEO de Oruro.
Finalmente, las tarifas mds bajas del sector de distribu-
cion conectado a través del SIN se presentan en Electropaz
de La Paz y CESSA de Sucre. En este andlisis destaca el
que las companias de Iberdrola tengan tarifas ubicadas
en los segmentos intermedio y bajo de tarifas residencia-
les, nivel que resulta coherente con la participacion de
mercado que tiene la empresa y que, se entiende, le per-
mite ganar economias de escala.
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COMENTARIOS
FINALES






A continuacion se presentan algunos comentarios fi-
nales referidos a la inversion espanola en el sector eléc-
trico de Bolivia, que se centran principalmente en el mer-
cado de distribucion y, en concreto, en el andlisis efectuado
de la empresa Iberdrola.

1. En cuanto a las inversiones realizadas en Boli-
via, se ha podido constatar que existen dos gru-
pos empresariales espanoles presentes en el sec-
tor eléctrico. Las inversiones del Grupo Red
Eléctrica, que es propietario de TDE, empresa
responsable del transito y transmision de ener-
gia eléctrica del SIN, corresponden principalmen-
te a la compra de activos de tendido eléctrico y
no asi a su ampliacion; esto se debe a que el
contrato suscrito con el Estado boliviano no obli-
ga a la compania a invertir en el tendido de re-
des de transmision eléctrica. La inversion del
Grupo Iberdrola para el periodo 1996-2004 ha
sido de 87,3 millones de dodlares, monto que
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representa el 33,6% de la inversion total realiza-
da en el sector de distribucion eléctrica del pais.
Considerando que el grupo ha logrado cubrir a
mas del 90% de consumidores de su area de con-
cesion, pareceria ser que la inversion realizada
fue la adecuada para satisfacer la demanda du-
rante el periodo de estudio. Como pudo apre-
ciarse en el andlisis, la mayor dificultad por la
que atraviesa la compania consiste en atender a
un mercado con bajos niveles de consumo eléc-
trico, aspecto que se evidencia al comparar sus
resultados, por ejemplo, con el nivel de ventas
de la distribuidora CRE en Santa Cruz.

Respecto a los tributos pagados por Iberdrola,
aunque no se cuenta con una serie temporal
completa, se pudo observar una tendencia de
aumento gradual de pago de impuestos de 2
millones a 3 millones de dolares entre los anos
2002 a 2004. Este monto de aporte al Estado
boliviano por servicios de distribucion de ener-
gia eléctrica en La Paz y Oruro no es desprecia-
ble, sin embargo, por la ausencia de datos, no
ha podido ser comparado con la recaudacion
previa al periodo de capitalizacion.

En lo referente a las utilidades percibidas por el
Grupo Iberdrola, los resultados negativos de los
anos 2002 y 2003 ponen en evidencia la alta sen-
sibilidad de la empresa respecto de las ventas,
del costo de la energia comprada, asi como de
las inversiones realizadas. Debe recordarse que
el contrato de concesion obliga a la compania a
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proveer servicios eléctricos a todo aquel que lo
demande, por lo que debe realizar inversiones
permanentes en el tendido eléctrico. De no exis-
tir un adecuado equilibrio entre la inversion,
las tarifas que cobra y los niveles de consumo,
en el futuro podrian presentarse problemas de
sostenibilidad.

Finalmente, si bien la desintegracion vertical pre-
tende simular la competencia entre empresas,
existen dificultades para evitar los monopolios
naturales caracteristicos del sector eléctrico. De
alguna forma, los monopolios se reproducen en
cada eslabon de la cadena productiva, resultan-
do artificial el ejercicio de simulacion de compe-
tencia. En el caso de Bolivia se comprueba que
la desarticulacion vertical del sector ha favoreci-
do parcialmente a la poblacion. Es evidente que
mejoro la calidad de servicios (menos cortes y
mayor cobertura), pero por otro lado el incre-
mento de las tarifas es constante, aspecto que
puede desincentivar el incremento del consumo
de electricidad.
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