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Resumen ejecutivo

Durante los ultimos cuatro afios la economia Boliviana ha crecido mas que en las dltimas tres
décadas, con un promedio de 5.2 por ciento desde el comienzo del gobierno actual en 2006. El
crecimiento del PIB proyectado para 2009 es el mas alto del hemisferio. Cabe destacar que el
crecimiento Boliviano en 2009 sigue su maxima tasa de crecimiento en 2008. Como veremos en
detalle a continuacion, el crecimiento Boliviano en 2009 es especialmente notable considerando el
tamafio y namero de shocks negativos a la economia, incluyendo la disminucién de remesas,
reducciéon de inversion directa, revocacion de preferencias arancelarias por parte de los Estados
Unidos, reducciéon en los precios y mercados de exportacion durante parte del afio y otros impactos
de la recesion global.

Durante los ultimos cuatro afios, el gobierno de Morales también enfrent6 periodos de inestabilidad
politica a rafz de movimientos separatistas y lideres que no reconocian la legitimidad del gobierno
elegido. Esta situacion politica tuvo efectos negativos sobre la inversion y causd una pequefia fuga
de capital.

El gobierno utilizé politica fiscal en forma efectiva para contrarrestar los efectos de la recesion
mundial. La posicién fiscal del gobierno cambié enormemente, casi en 6 puntos porcentuales del
PIB, de un superavit del 5.0 por ciento del PIB en el primer cuarto de 2008 a un déficit de 0.7 por
ciento del PIB en el primer cuarto de 2009. Esta decision de politica es probablemente el elemento
que mas ayudo a evitar los peores efectos de la recesion mundial en relaciéon al resto del mundo. La
inversion publica aumenté de 6.3 por ciento del PIB en 2005 a 10.5 por ciento en 2009. Cabe
destacar que esto no habria sido posible sin el control que el gobierno obtuvo sobre los ingresos y la
produccion de gas natural.

Desde 2004, los ingresos del gobierno han aumentado casi 20 puntos porcentuales del PIB, como lo
demuestra el Grafico 5. (Esto es un aumento enorme; en comparacion, el ingreso total promedio del
gobierno federal de los Estados Unidos ha sido 18.7 por ciento del PIB durante los dltimos 40
afios). La mayorfa de este aumento es el resultado del aumento de ingresos por los hidrocarburos.
Esto se debe al aumento de pagos de regalia, la re-nacionalizacion de la industria por el gobierno de
Morales y aumentos de precio.

La formacién del capital ha aumentado bastante, de 13.0 por ciento en 2005 a 17.2 por ciento en
2008.

En los dltimos tres afios el gobierno inicié varios programas para los Bolivianos mas pobres. Estos
incluyen subsidios para familias pobres para aumentar la matriculacién escolar; la expansiéon de
pensiones publicas para aliviar la pobreza extrema entre los mayores de edad; y mas recientemente,
subsidios a madres no aseguardadas para reducir la mortalidad infantil al expandir la atencién
prenatal y post natal. Los datos sobre pobreza y pobreza extrema no van mas alla de 2007 y no
demuestran mejoramiento en los primeros dos afios del gobierno de Morales. Datos sobre la
desigualdad también terminan en 2007, pero demuestran una aparente reduccion en la desigualdad
durante estos dos aflos—el coeficiente Gini bajé de 60.2 a 56.3.
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Aunque los dltimos dos afios de nuevos programas seguramente demostraran mejoras cuando los
datos se encuentren disponibles, Bolivia tiene algunas de las tasas de pobreza extrema y mortalidad
infantil mas altas del hemisferio. El gobierno sélo ha aumentado el gasto social levemente en los
ultimos cuatro afos; esto destaca que falta mucho por hacer. Deberia ser posible mejorar en estas
areas en los siguientes afios considerando el gran aumento en los fondos del gobierno tras tomar
mayor control de los recursos naturales. En relacién con el crecimiento y el desarrollo, el pais no
sufre una falta de financiamiento y el éxito a largo plazo parece depender mas de su habilidad para
planear e implementar proyectos de desarrollo y aumentar la formaciéon del capital, tanto publico
como privado.



Introduccion

Durante los ultimos cuatro afios, desde que el presidente Evo Morales asumio el podert, la economia
boliviana ha crecido rapidamente. El gobierno ha expandido su control sobre los recursos naturales
y aumentado sus ingresos enormemente. Ha utilizado politica fiscal expansiva eficazmente para
contrarrestar algunos de los efectos negativos de la contracciéon econdémica mundial. Este articulo
examina el crecimiento general y sectorial de la economia, y otros datos sociales y econémicos
disponibles durante estos cuatro afios.

Crecimiento econOmico

Durante los ultimos cuatro afios la economia Boliviana ha crecido mas que en las dltimas tres
décadas, con un promedio de 5.2 por ciento desde el comienzo del gobierno actual en 2006. Esto se
puede ver en el Grafico 1, con un maximo crecimiento del PIB de 6.1 por ciento en 2008. Tras el
comienzo de la recesion mundial, se proyecta que el crecimiento del PIB volvié a bajar a 3-4 por
ciento en 2009."

GRAFICO 1
Bolivia: PIB real (variacion porcentual interanual)
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Nota: El crecimiento durante la primera mitad de 2009 es interanual.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica 2009b, IMF 2009b, Garcia 2009.

Como se puede ver en el Grafico 1, el FMI proyecta un crecimiento de 2.8 en 2009 mientras que el Ministerio de
Economia y Finanzas Publicas de Bolivia proyecta 4.0 por ciento en 2009.



La proyeccion del crecimiento del PIB boliviano en 2009 es la mas alta del hemisferio, aun tomando
en cuenta la informacién del FMI (2.8 por ciento). Se proyecta que las economias de la mayoria del
hemisferio — 23 de los 34 paises — se contrajeran este afio. Esto se puede ver en el Cuadro 1. Cabe
destacar que el crecimiento Boliviano en 2009 sigue su maxima tasa de crecimiento en 2008. Como
veremos en detalle a continuacién, el crecimiento Boliviano en 2009 es especialmente notable
considerando el tamafio y numero de shocks negativos a la economia, incluyendo la disminucién de
remesas, reduccion de inversion directa, revocacion de preferencias arancelarias por parte de los
Estados Unidos, reduccion en los precios y mercados de exportacion durante parte del afio y otros
impactos de la recesion global.

Durante los dltimos cuatro afos, el gobierno de Morales también enfrentd periodos de inestabilidad
politica a raiz de movimientos opositores separatistas y lideres que no reconocian la legitimidad del
gobierno elegido, el primero liderado por un indigena. Algunos de estos grupos e individuos usaron
violencia, sabotajes econémicos y otros métodos ilegales para crear inestabilidad. Ademas, como
suele suceder en situaciones donde sectores previamente excluidos — en este caso la mayoria indigena
y pobre — logran representacion, hubo efectos negativos sobre la inversion, incluyendo una pequefia
fuga de capital.

Quizas el factor responsable por el crecimiento de los ultimos dos afios mas importante, a pesar de
los impactos econémicos negativos, fue un oportuno aumento en gastos publicos de gran escala, el
cual se describe a continuacién.

El Cuadro 2 muestra una divisiéon por sector del crecimiento econémico del pais en los tltimos anos.
La composiciéon sectorial de la economia no ha cambiado tanto recientemente. Una de las
expansiones mas grandes ocurrié en el sector minero, el cual crecié de 3.5 por ciento del PIB en
2005 a 6.1 por ciento del PIB en 2009. El sector de hidrocarburos, a pesar de su gran contribucién a
los ingresos del gobierno (véase a continuaciéon), de hecho bajé de 6.4 a 4.9 por ciento del PIB
durante este perfodo. El sector manufacturero se mantuvo fuerte, con 11.2 por ciento del PIB en
2008 y 11.9 por ciento en la primera mitad de 2009, en comparacién al 11.6 por ciento en 2005.
Esto contraste con la reduccion de sectores manufactureros en otros paises durante la recesion
mundial, debido a la menor vulnerabilidad de la industria boliviana a la depresion de los mercados de
exportaciéon El sector agricola (el cual incluye la silvicultura, caza y pesca) disminuy6 un poco de
11.8 por ciento del PIB a 10.4 por ciento en 2008, pero ha aumentado a 12.3 por ciento en la
primera mitad de este afno. El manufacturero y agricola son los dos sectores mas grandes de la
economia, y juntos constituyen casi un cuarto del PIB.
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CUADRO 1
Hemisferio Occidental: Proyecciones del FMI de crecimiento en el PIB real
2005 2006 2007 2008 2009
1. Bolivia (Proyeccién del Ministerio de Finanzas) 4.4% 4.8% 4.6% 6.1% 4.0%
(Proyecciones del FMI) 4.4 4.8 4.6 6.1 2.8
2. Guyana -1.9 51 5.4 3.0 2.0
3. Haiti 1.8 2.3 3.4 1.2 2.0
4. Panamé 7.2 8.5 115 9.2 1.8
5. Peru 6.8 7.7 8.9 9.8 1.5
6. Suriname 3.9 4.5 5.4 6.0 1.5
7. Dominica 3.3 3.8 1.8 3.2 11
8. Belice 3.0 4.7 1.2 3.8 1.0
9. Uruguay 6.8 4.6 7.6 8.9 0.6
10. Republica Dominicana 9.3 10.7 8.5 5.3 0.5
11. Guatemala 3.3 5.4 6.3 4.0 0.4
12. Antigua y Barbuda 55 124 6.9 2.8 -6.5
13. Colombia 5.7 6.9 7.5 2.5 -0.3
14. Brasil 3.2 4.0 5.7 5.1 -0.7
15. Trinidad y Tobago 6.2 135 4.6 2.3 -0.8
16. Ecuador 6.0 3.9 2.5 6.5 -1.0
17. Nicaragua 44 3.9 3.2 3.2 -1.0
18. St. Vincent y las Grenadines 2.6 7.6 7.0 0.9 -1.1
19. Costa Rica 59 8.8 7.8 2.6 -1.5
20. Chile 5.6 4.6 4.7 3.2 -1.7
21. Honduras 6.1 6.7 6.3 4.0 -2.0
22. St. Kitts y Nevis 5.6 5.3 0.9 2.4 -2.0
23. Venezuela 10.3 10.3 8.4 4.8 -2.0
24. Argentina 9.2 8.5 8.7 6.8 -2.5
25. Canada 3.0 2.9 2.5 0.4 -2.5
26. El Salvador 3.1 4.2 4.7 2.5 -2.5
27. St. Lucia 4.4 5.0 1.7 0.7 -2.5
Promedio (PIB Ponderado) 3.3 3.2 2.8 1.2 -2.6
28. Estados Unidos 3.1 2.7 2.1 0.4 -2.7
29. Barbados 3.9 3.2 3.4 0.2 -3.0
30. Jamaica 1.0 2.7 1.5 -1.0 -3.6
31. Bahamas 5.7 4.3 0.7 -1.7 -3.9
32. Grenada 11.0 -2.3 4.9 2.2 -4.0
33. Paraguay 2.9 43 6.8 5.8 -4.5
34. México 3.2 5.1 3.3 13 -7.3

Fuente: IMF 2009b, Garcia 2009, Célculos hechos por los autores.
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CUADRO 2
Bolivia: Racion del PIB y crecimiento real, por sector y tipo de gasto

2003 2004 2005(p) 2006(p) 2007(p) 2008(p) 2009 (1° Mitad)
Racién® Crec. | Racién Crec. | Racién Crec. | Racién Crec. | Racién Crec. | Racién Crec. | Racién Crec.

Por Actividad Econémica:

Agricultura, Silvicultura, Caza 134% 87% 13.3% 02% | 11.8% 50% | 10.9% 4.3% | 10.0% -05%| 104%  2.6%| 12.3%  3.2%

y Pesca
Petroleo Crudo y Gas Natura 4.3 8.9 6.0 24.2 6.4 146 6.4 4.6 6.5 5.2 5.7 2.0 49 -131
Lilieres LRElEos y NG 32 06 | 34 -84 35 106 | 52 67 58 100 | 86 563 | 61 144

Metalicos
Industria Manufacturera 12.8 3.8 125 5.6 11.6 3.0 11.3 8.1 11.4 6.1 11.2 3.7 11.9 2.8
Electricidad, Gas, y Agua 3.0 2.9 28 31 2.6 2.7 23 4.0 2.2 4.3 2.0 3.6 2.1 4.6
Construccion 23 -23.7 21 22 2.2 6.4 24 8.2 2.4 14.3 2.3 9.2 1.7 7.8
Comercio 6.8 2.5 70 39 6.6 3.1 64 38 6.8 5.6 7.0 4.8 6.3 3.7
Transporte y Comunicacién 12.3 3.9 119 4.0 11.3 2.9 102 3.9 9.4 35 8.4 4.0 8.8 5.1
Establecimientos Financieros,

Seguros, Bienes Inmuebles y 10.9 -3.3 98 -15 9.3 0.4 86 54 8.6 6.3 8.3 4.7 9.0 3.4

Servicios a las Empresas

Servicios de la Administracion 126 34 | 124 34 | 120 36 | 11.0 37 110 41 | 104 38 | 109 55

Plblica
Otros Servicios 8.5 1.1 8.2 27 7.6 1.3 70 24 6.7 2.8 6.3 2.3 6.9 2.6
Servicios Bancarios Imputados -3.2 -9.7 -28 -6.6 -2.9 6.2 -2.9 16.3 -3.1 11.3 -3.1 8.6 -3.4 3.6

Derechos de Importacion, IVA, IT

- 12.9 2.9 13.3 10.0 18.0 8.6 212 6.0 22.3 6.3 22.5 6.9 | 22.7 2.5
y Otros Impuestos Indirectos

Por Tipo de Gasto:

Consumo Final 87.5% 2.1%| 84.2% 29% | 823% 3.3% | 77.1% 4.0%| 77.3% 4.1%| 755% 5.3%
Administracion Publica 16.5 3.6 16.3 3.1 16.0 3.4 14.4 3.3 | 141 3.8 13.3 3.9
Hogares e IPSFL? 71.0 1.9 679 29 66.3 3.3 62.8 41 | 63.2 4.2 62.2 5.5

Formacidn Bruta de Capital Fijo 12,7 -10.8 11.7 -11 13.0 6.7 14.3 93 | 16.1 12.6 172 18.7

Exportaciones Netas -0.8 -123.5 4.8 593.7 35 -424 9.0 1081 7.5 -7.1 6.9 -624
Exp. de Bienes y Servicios 25,6 122 311 16.6 35.5 8.3 41.8 11.3 | 41.8 3.1 44.9 2.2
Imp. De Bienes y Servicios 26.4 0.9 26.3 55 321 148 32.8 52 | 343 4.4 38.0 9.4

Nota: * La racion del PIB del sector; *IPSFL: Instituciones Privadas sin Fines de Lucro; (p): Preliminario. Fuente: Instituto Nacional de Estadistica 2009b.
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Al examinar esta divisién sectorial, sin embargo, se deberfa tomar en cuenta que la economia
boliviana sigue dividida entre un sector de baja productividad que suministra casi 83 por ciento del
empleo pero solamente cerca del 25 por ciento del PIB, y un sector de alta productividad econémica
que contribuye 65 por ciento del PIB pero solo 9 por ciento del empleo.” Esto es uno de los retos al
desarrollo en el largo plazo que enfrenta el pais

Por el lado positivo, la formacion bruta de capital aumenté de 13.0 por ciento en 2005 a 17.2 por
ciento del PIB en 2008, un incremento sustancial, con aumentos anuales de 18.7 por ciento en 2008
y 12.6 por ciento en 2007. Este acontecimiento es importante considerando que la tasa de inversion
total en Bolivia sigue bastante baja, especialmente para un pais en desarrollo. Para aumentar el nivel
de vida en el mediano y largo plazo, Bolivia tendrd que aumentar la participacion de la formacion de
capital en el PIB.

Estos numeros no muestran cuanta de la formacién de capital fue privada y cuanta fue del sector
publico; pero es probable que una gran parte fue en el publico.

Las exportaciones netas contribuyeron en forma desigual al crecimiento desde 2005. Al principio las
exportaciones aumentaron de 3.5 a 9.0 por ciento del PIB, pero después en 2007 y 2008 volvieron a
bajar a 6.9 por ciento del PIB en 2008.

2 Banco Mundial 2005.



Center for Economic and Policy Research, December 2009 * 10

Inflacion y politica monetaria

El Gréfico 2 muestra la inflacién, medida por el indice de precios al consumidor,” y también la
inflacién nucleo, excluyendo energia y alimentos. La inflacion se acelerd de 4.8 por ciento al final de
2006 a 14.1 por ciento en marzo de 2008. Sin embargo, el Grafico demuestra que la mayorfa de este
crecimiento se debe al aumento en los precios alimenticios y energéticos. Si excluimos a los
alimentos y a la energfa del indice, como se demuestra en la linea inferior del Grafico, la inflacién no
mostré aumentos importantes, y solo fue 4.6 por ciento en marzo de 2008. La inflacién nucleo si
aument6 después de marzo de 2008, llegando a un maximo de 9.3 por ciento en diciembre, pero
también volvié a bajar a 2.4 por ciento en noviembre.

GRAFICO 2
Bolivia: Tasa de inflacion mensual (%), interanual

20% - _

Inflacion general
o _ ’ 17.3%
= nflacion nucleo, excluyendo alimentos y energia 0
15% -+
14.1% O

10%

5%

2.4

Variacion porcentual (interanual)

0.8%C

B
2005

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2006 2007 2008 2009

-5% -

Nota: En 2008 el gobierno boliviano modifico las ponderaciones que utiliza para calcular la inflacion. Aqui
utilizamos las nuevas ponderaciones en todos los datos, nuevos y viejos. Por lo tanto, los datos méas antiguos puede
que no sean idénticos a las cifras oficiales sobre la inflacion.

Fuente: Weisbrot y Rosnick 2009, Banco Central de Bolivia 20009i.

Cuando la inflacion general llegé a 14 por ciento, en marzo de 2008, el gobierno fue presionado para
adoptar politicas macroeconémicas contractivas, para retardar el crecimiento econémico y asi reducir
la inflaciéon. Los medios de comunicaciéon y la oposiciéon politica utilizaron memorias de la
hiperinflacién boliviana entre 1984-1986. El Fondo Monetario Internacional abogd por permitir la
apreciacion del tipo de cambio. Esto también habria retardado el crecimiento econémico, a través
de su efecto negativo sobre el nivel de exportaciones, para reducir la inflacion. Con algunas
excepciones, discutidas a continuacién, el gobierno se negé a adoptar politicas que reducirfan el

Se mide en forma interanual en esta cifra, en otras palabras, cada punto de informacién mide el nivel de precios de
cada mes, en comparacion con el mismo mes del afio antetior.
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crecimiento real y el empleo para bajar la inflaciéon. Y tal como se esperaba, la inflacién termind
siendo temporal y de origen externo.

Comprender que la inflacion de 2007-2008 era temporal y de origen externo fue de suma
importancia para el gobierno. Le permitié adoptar las politicas macroeconémicas correctas a pesar
de la considerable presién politica (con apoyo de los medios de comunicacién), para adoptar
politicas para retardar el crecimiento econémico, al tiempo que el hemisferio y el mundo se
acercaban una seria recesion Las politicas del gobierno durante este periodo ayudaron a Bolivia a
seguir creciendo mientras las otras economias de la regién se contrajeron. Otro aspecto exitoso de
la politica monetaria durante este periodo fue la reduccién de la dolarizacion en la economia. El
Grafico 3 muestra el porcentaje de la oferta de dinero denominada en doélares. La dolarizacién bajé
de 71 por ciento al comienzo de 2006 a 44 por ciento en setiembre de 2009. Esta tendencia es
importante porque aumenta la potencia de la politica monetaria y destaca el aumento de confianza
en la economfa y moneda local por parte de inversionistas y depositantes.*

GRAFICO 3
Bolivia: Dolarizacion (Medida como la diferencia entre M’3 y M3, como porcentaje de M’3)°
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Fuente: Banco Central de Bolivia 2009g.

* EIFMI abogd por esta reforma — véase FMI 2009b para mas detalles.

® M3 and M’3 medidas de oferta monetaria ampliada. M3 incluye efectivo, cheques de viajero, la mayor parte de los
depositos bancarios, reserves bancatias, y otros activos liquidos. M’3 incluye todos estos activos y la moneda
extranjera. Asi, la diferencia entre M’3 y M3, como porcentaje M’3, es la proporcion de la oferta monetatia que estd
denominada en moneda extranjera.
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Politica Fiscal

Desde 2004, el ingreso del gobierno ha subido en casi 20 puntos porcentuales del PIB, como se
puede ver en el Grafico 4. Este es un incremento enorme; a manera de comparacion, el ingreso total
al gobierno federal de los Estados Unidos ha tenido un promedio de 18.7 por ciento en los ultimos
40 afios.” En Bolivia, la mayorfa de este incremento llegé como resultado del aumento en los
ingresos del gobierno procedentes de los hidrocarburos, los cuales llegaron luego de un aumento en
pagos de regalias iniciadas en 2005. La administracion de Morales sigui6 recibiendo ingresos de
companias de hidrocarburos, re-nacionalizando la industria en 2006. Asi, de 2004 a 2008 los ingresos
del gobierno por hidrocarburos subié $3.5 miles de millones, o de $53 ddlares per capita a $401.1
(en dodlares constantes de 2008). Estos incrementos de ingresos de los hidrocarburos se pueden ver
en la Grafico 5, que muestra un incremento desde un 5.6 por ciento del PIB en 2004, a su punto mas
alto de 25.7 por ciento del PIB en el dltimo cuatrimestre de 2008. La mayoria de este incremento
ocurrié después de 2006. Desde ese punto alto, los ingresos de hidrocarburos han caido a 21.1 por
ciento del PIB en el segundo cuatrimestre del 2009. Esta situacién surge principalmente de la caida
mundial en precios de hidrocarburos que ocurrieron en el tercer cuatrimestre de 2008, y lo cual
afectd a Bolivia con un rezago debido a los contratos del gobierno con empresas de gas extranjeras.

GRAFICO 4
Bolivia: Balance fiscal completo del gobierno como porcentaje del PIB.
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2008 2009
Ingreso 337 305 27.7 289 275 317 39.1 43.6 484 45.6 49.2 481 50.6 46.7 443
Gastos 374 373 36,5 36.8 33.0 34.0 34.6 419 451 355 412 414 0636 403 410
Balance -3.7 -6.8 -88 -79 -55 -23 45 17 32 50 62 39 17 -07 17

Nota: Datos de cuatrimestres usan el PIB trimestral.
Fuente: Banco Central de Bolivia 2009d.

N Congressional Budget Office 2009.
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El gasto del gobierno también crecié considerablemente durante los afios de Morales, pero mucho
menos que el ingreso- de 34 por ciento en 2005, a 45.1 por ciento del PIB en 2008. Esto permiti6
un superavit sustancial durante estos afos, en contraste con los déficit constantes en los
presupuestos del 2000-2005, como se ve en Grafico 4. Como se puede apreciar, también llevé a un
incremento enorme en reservas internacionales, probablemente mas de lo necesario. Sin embargo, la
politica fiscal mas importante fue el incremento en los gastos en 2007 y 2008-2009 (la primer mitad).
La posicion fiscal del gobierno fue de un superavit de 5.0 por ciento del PIB en el primer
cuatrimestre del 2008, a un déficit de 0.7 por ciento del PIB en el primer cuatrimestre de 2009, un
cambio enorme de casi 6 puntos del porcentaje del PIB. Esto es probablemente la decisiéon de
politica que mas contribuyé a que Bolivia lograra evitar los peores efectos de la recesion, en
comparacion con la mayoria del resto de la regién. Vale la pena mencionar que esto no hubiera sido
posible sin el control que asumi6 el gobierno sobre la produccién e ingresos de gas natural.

GRAFICO 5
Bolivia: ingresos publicos por hidrocarburos, 2000-2009
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Fuente: Banco Central de Bolivia 2009d, Instituto Nacional de Estadistica 2009b.
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Inversion Publica y Gasto Social

El Grafico 6 muestra una divisiéon de los gastos para inversion publica desde 2003 de acuerdo a los
presupuestos. Muestra que la inversién publica subié de 6.3 por ciento del PIB en 2005, a 10.5 por
ciento en 2009. Cerca de 1.5 puntos del porcentaje de este incremento correspondié a
infraestructura. Asi, la inversiéon publica, incluyendo infraestructura, fue una parte importante de el
incremento en gastos publicos, especialmente en los gastos de estimulo econémico del 2009. Las
inversiones en infraestructura probablemente juegan un papel importante en cualquier estrategia de
desarrollo de Bolivia; de acuerdo al Banco Mundial, los costos del transporte en Bolivia son cerca de
20 veces mayores que en Brasil.”

GRAFICO 6
Bolivia: Inversiones publicas en el presupuesto
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Nota: Informacion para el PIB del 2009 usa proyecciones del World Economic Outlook del FMI.
Fuente: Banco Central de Bolivia 2009d, IMF 2009b, Ministerio de Economia y Finanzas Publicas 2009,
Viceministro de Inversion Publica y Financiamiento Extranjera 2009.

Parte del incremento en inversiones publicas refleja la creacion del Banco de Desarrollo Productivo
(BDP) en 2007. El predecesor institucional del BDP, I.a Nacional Financiera de Bolivia, tenfa una
cartera de aproximadamente $26.6 millones en délares estadounidenses al final del 2006.° Después
de su re-inauguracion, la cartera del BDP ha crecido a ritmo constante. Desde octubre del 2009 el
BDP ha prestado $156 milliones de ddlares a 15,903 usuarios (teniendo un promedio de $10,000
ddlares cada uno), como se puede ver en Grafico 7. Este numero representa mas o menos 1 por
ciento del PIB de Bolivia en 2008.

" World Bank 2005.

¢ Banco de Desarrollo Productivo 2007, 20072, 2007b.
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GRAFICO 7
Bolivia: Cartera del Banco de Desarrollo Productivo, 2007 — 2009
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Fuente: Banco de Desarrollo Productivo 2009.

Bolivia también ha incrementado sus gastos en programas sociales que buscan mejorar los servicios
de salud y educacion para los pobres. Tres grandes transferencias de dinero en efectivo han sido
desarrolladas con los ingresos de los hidrocarburos: Bono Juancito Pinto, Renta Dignidad, y Bono
Juana Azurduy. El dltimo comenzé hace sélo unos meses; datos sobre los otros programas se
pueden ver en el Cuadro 3, abajo.

Bono Juancito Pinto comenzé en 2006. Otorga bonos de 200 bolivianos (aproximadamente
$29 dolares estadounidenses) por afio a los nifios como incentivo para que continden su
educaciéon hasta el sexto grado de la escuela primaria.; los estudiantes deben estar
matriculados para recibitlo.

Renta Dignidad comenzé en 2008, como una expansion del programa Bonosol. Este entrega
bonos a residentes de bajo ingreso que tienen mas de 60 afios para prevenir la pobreza
extrema entre los ancianos: 1800 bolivianos (aproximadamente $258 dolares) a las personas
que reciben pagos del seguro social, y 2400 (aproximadamente $344 dolares) a los que no
reciben estos pagos.

Bono Juana Azurduy (también conocido como el Bono Madre Nifio Nifia) comenzé en
mayo del 2009. Otorga fondos a nuevas madres que no tienen seguro, para incentivarlas a
recibir ayuda médica durante y después de sus embarazos, con el fin de reducir la mortalidad
materna ¢ infantil. Las madres nuevas reciben 50 bolivianos para asistir a cuatro visitas
médicas pre-natales, 120 bolivianos para el parto, y 125 bolivianos para cada cita médica
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hasta el segundo cumpleafios del nifio o nifa. Las madres deben mostrar que han asistido a
las visitas médicas para recibir los fondos.

CUADRO 3
Bolivia: Cobertura para el Bono Juancito Pinto y Renta Dignidad, 2006-2008
Numero de Beneficiarios Porcentaje de poblacién relevante con cobertura
Bono Juancito Pinto  Renta Dignidad/Bonosol Bono Juancito Pinto  Renta Dignidad/Bonosol
2006 1,085,360 487,832 61.8% 76.9%
2007 1,323,999 493,437 75.1% 75.4%
2008 1,681,135 687,962 95.9% 101.8%

Fuentes: Autoridad de Fiscalizacién y Control Social de Pensiones 2009, Instituto Nacional de Estadistica 2009¢c y
2009d, Ministerio de Economia y Finanzas Publicas 2009, calculos hechos por los autores.

Nota: Poblaciones relevantes son estudiantes que estan matriculados en escuelas primarias, para el Bono Juancito
Pinto, y los residentes de mas de 60 afios, para Renta Dignidad. Datos sobre la matriculacion estan disponibles hasta
2007; para 2008 la matricula se ha calculado como el promedio de los Gltimos cinco afios. Los calculos de la
poblacién son proyecciones del INE, basados en el censo de 2001, y pueden resultar en cobertura de mas de 100%.

Pobreza y desigualdad

La informacién mas reciente sobre la pobreza en Bolivia no esta disponible para afios posteriores a
2007. Esto se puede ver en el Cuadro 4. Hay poco cambio en el nivel de pobreza desde 2005, la cual
crece 0.5 puntos porcentuales de 2005 a 2007. De la misma manera, la pobreza extrema crece un
punto porcentual. Pero esto no toma en cuenta los incrementos en acceso a servicios del gobierno,
como el de atencién médica o educacion, y no incluye el impacto de la expansion de los programas
descritos arriba, en 2008. Entre los servicios para los hogares, el incremento mas grande ocurre en
electricidad, cuya cobertura aumento casi 12 puntos porcentuales, de 68.3 a 80 por ciento de familias.
El acceso a sistemas de alcantarillado también amplié su cobertura de 45.9 a 50.8 por ciento de
familias; el acceso al agua potable sélo subi6 levemente.

TABLE 4
Bolivia: Estandares de Pobreza y Nivel de Vida
1997 1998 1999 2000 2001 2002 38821 2005 2006 2007
Pobreza:
Pobreza - - 63.5 66.4 63.1 633 - 506 599 60.1
Pobreza Extrema - - 40.7 452 388 395 - 36.7 377 377
Servicios a hogares:
No maés de 3 personas por
habitacion 425 516 674 674 68.0 59.7 602 606 695 715
Electricidad 673 713 709 700 693 640 665 683 76.2 80.2
Procedencia de agua en el
hogar? 826 854 815 845 847 823 833 851 843 86.0
Sistemas alcantarillado 38.3 43.1 426 422 414 407 404 459 419 50.8

Source: Instituto Nacional de Estadistica 2009d.

Notas: 1. La informacién para 2003-2004 corresponde a la Encuesta Continua de Hogares que se realiz6 entre
noviembre de 2003 y noviembre del 2004.

2. Nosotros clasificamos a las viviendas que reciben agua a través de cafieria 0 pozos (basados dentro o afuera de la
vivienda o a fuera y de acceso indivdual o comunitario). Clasificamos a las viviendas que reciben su agua via los
rios, lagos y camiones como viviendas sin acceso. Clasificamos a las viviendas que tienen sistemas de
alcantarillado como viviendas que tienen tanques sépticos o una conexion a sistemas de alcantarillado.
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Dados los recursos que el gobierno ha acumulado en los dltimos afios, claramente hay espacio para
mas esfuerzos en el area de la reduccién de pobreza. Los programas descritos arriba son un inicio
importante, pero necesitan ser expandidos. Una tasa de 37.7 por ciento de pobreza extrema, aun
después de haber caido un poco en los ultimos afios, sigue siendo muy elevada. I.a pobreza extrema
implica una falta de acceso regularmente a las necesidades basicas para la superviviencia: por
ejemplo, al rededor de 28 por ciento no tiene agua potable, y 24 por ciento de los nifios menores de
3 afios estan desnutridos.” Programas para la distribucién de alimentos subsidiados parecerfan ser
una prioridad urgente, y algo de esto si fue implementado en 2008, cuando los precios de los
alimentos subieron drasticamente. De todas maneras, hace falta hacer mucho mas, especialmente en
las zonas rurales; 40 por ciento de la poblacién sigue trabajando en la agricultura. Algunas de estos
son desafios para desarrollo de largo plazo, por ejemplo crear empleos e incrementar la
productividad en la agricultura, pero mucho se puede hacer a corto plazo, incrementando el acceso a
alimentos subsidiados, a insumos para pequefios productores, y el acceso a infraestructura para
incrementar el acceso al agua potable. Ya que el gobierno tiene reservas excesivas, y ya que la
inflacion esta lejos de ser una amenaza, el desafio mas grande es movilizar y administrar los recursos
para proyectos practicos.

GRAFICO 8
Bolivia: Mortalidad infantil y de nifios
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Fuente: Ministerio de Salud y Deportes 2009.
Nota: La mortalidad infantil incluye a nifios de menos de un afio; la mortalidad neonatal incluye a nifios de menos
de un mes de edad; la mortalidad de nifios de menos de 5 afios de edad.

El Grafico 8 muestra la caida en la mortalidad infantil y de nifios en los ultimos 20 afios. No se ve
una caida en mortalidad neonatal para los afios 2005-2008, y hay una caida relativamente baja en la

® World Bank 2005.
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mortalidad infantil. Estas tasas estan entre las mas altas del hemisferio. A pesar de esto el programa
Bono Juana Azurduy descrito arriba, que busca dar atenciéon médica prenatal empezd en mayo del
2009. Se vera su impacto en el futuro, y claramente es algo que se necesita bastante.

La informacién sobre la desigualdad sélo llega hasta 2007. Como se ve en la Grafico 9, en los dos
afios de 2005-2007 hay una caida en la desigualdad, de acuerdo al Coeficiente Gini, en el que la
desigualdad cae de 60.2 a 56.3.

GRAFICO 9
Bolivia: Coeficiente Gini
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica 2009d.
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GRAFICO 10
Bolivia: Gasto Social, 1999-2008
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Fuente: Banco Central de Bolivia 2009i, Instituto Nacional de Estadistica 2009b, Ministerio de Economia y
Finanzas Publicas 20009.

El Graficol0 muestra el gasto social real (Bolivianos ajustados por la inflacién) y como porcentaje
del PIB. En términos reales el gasto social se incrementé de manera modesta, cerca del 6.3 por
ciento durante tres afios, 2005-2008. Como porcentaje del PIB, el gasto cayé muy poco, de 12.4 a
11.2 por ciento del PIB."

Dado el tamafio y las necesidades de la poblacion pobre de Bolivia, como se comentd
anteriormente, y dados los incrementos en los recursos que el gobierno ha acumulado en afos
recientes, pareceria que los gastos sociales para la reduccién de la pobreza y las necesidades como
comida, seguro médico, y educacion deberian ser incrementados.

Y Es posible que esto no considere todos los incrementos en gastos sociales que han ocurrido en los dltimos afios, si
algunos de los gastos no son incluidos en el presupuesto- por ejemplo, hay servicios de seguro médico que han sido
proveidos por paises extranjeros, como Venezuela y Cuba, y puede que esto no sea incluido en los gastos del
presupuesto.
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Reservas Internacionales y la Deuda Publica

Las reservas internacionales han crecido mucho desde 2005, subiendo de $1.8 miles de millones al
inicio de 2006 a $8.5 miles de millones en setiembre de 2009. Como porcentaje de la economia,
Bolivia tiene mas reservas que China. Por supuesto, fue un beneficio que Bolivia entrara a la recesion
mundial con un nivel elevado de reservas.

Para paises de ingresos bajos y medios, el nivel de reservas internacionales es lo que mas restringe la
posibilidad de utilizar politicas contra-ciclicas, comparado con paises que tienen moneda fuerte,
como los Estados Unidos y Japon. El problema potencial de la mayoria de los paises en desarrollo es
que se pueden encontrar con una escasez de cambio extranjero cuando las importaciones crecen con
la economia, y mientras que las exportaciones y el ingreso de capital extranjero caen. Muchos de los
paises que han recurrido al Fondo Monetario Internacional para préstamos durante la recesion
mundial actual han tenido estos problemas. L.a acumulacién de reservas en afios recientes ha dado a
Bolivia una forma de “seguro,” como también ha pasado en varios paises desde la crisis econémica
en Asia en los tltimos afios de la década de los 1990."

No obstante, existen costos asociados al mantenimiento de reservas. Los rendimientos reales de las
reservas, gran parte de las cuales se encuentran en forma de titulos del tesoro de los Estados Unidos,
son muy bajos, y hasta pueden llegar a ser negativos, mientras que estos recursos pueden generar
mayores rendimientos si las inversiones se hicieran dentro del pais.12 También, el gobierno de
Bolivia, temiendo el potencial impacto inflacionario de la acumulacion de reservas, ha esterilizado el
impacto de las reservas por medio de la emisiéon de bonos en moneda nacional, en afios recientes.
Esto contribuy6 al crecimiento de la deuda publica del pais (véase abajo), y 1a tasa de interés de esos
bonos ha sido alta, a veces llegando a mas de 10 por ciento. Ademas la mayoria de estas reservas se
encuentran colocadas en activos denominados en ddlares, por lo que pierden valor cuando el délar
cae.

El Grafico 11 muestra la rapida acumulaciéon de reservas en Bolivia como porcentaje de los
agregados monetarios. Esto subi6 de 43.6 por ciento al inicio de 2006 a su punto mas alto de 90.6
por ciento en agosto de 2008, y actualmente cayendo a 84.5 por ciento. Para los afios 2000-2003 fue
s6lo de cerca de 25 por ciento. Es posible que el nivel de reservas haya sido muy bajo en el pasado, y
hay diferentes maneras de medir si las reservas son adecuadas, pero parece que la cantidad que
mantiene actualmente el banco central de Bolivia es mucho mas de lo que se necesita. También
podemos comparar a Bolivia con otros paises con un régimen de tipo de cambio similar (reptante o
“crawling peg”). El promedio para estos paises, de acuerdo al FMI, es 41 por ciento de agregados
monetarios. Entonces, Bolivia tiene mas del doble de lo que tiene un pafs en una situacién similar. Si
lo comparamos con pafses que tienen tipos de cambio fijos, Bolivia todavia tiene el doble que el
resto de estos pafses. Podemos tomar en cuenta también que la economia Boliviana esta mas
dolarizada que otros paises, lo que implicarfa un riesgo mas alto y un repentino incremento en la
demanda de cambio extranjero. Pero aun cuando esto no se toma en cuenta, todavia hay una
cantidad excesivamente grande de reservas extranjeras, probablemente mas de $2 mil millones. "

1 Vea Weisbrot 2007 y Weisbrot et al. 2009.

12 Para mas informacion vea Baker and Walentin 2001 y Rodrik 2006.

3 Reduciendo las reservas por $2 mil millones todavia dejarfa al Banco Central con reservas de mas de 60 por ciento de
la base monetaria amplia.
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GRAFICO 11
Bolivia: Reservas Internacionales, en délares estadounidenses, y como porcentaje del suministro de fondos
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Fuente: Banco Central de Bolivia 2009e y 2009g.

La acumulaciéon de reservas extranjeras excesivas representa parte del desafio de desarrollo de
Bolivia, que es convertir el superavit comercial recientemente adquirido, basada mas que nada en
hidrocarburos y otras exportaciones minerales, en inversiones que puedan incrementar la
productividad, tanto como los niveles de empleo.

Deuda Puablica

El Graficol2 muestra el nivel de la deuda publica para Bolivia en afios recientes. Como se puede ver,
ha caido de 74.7 por ciento del PIB de 2005, a 45.4 por ciento durante la primera mitad de 2009.
Casi toda esta reduccién ha sido en deuda externa, que disminuyé de 51.6 por ciento del PIB en
2005, a 14.1 por ciento durante la primera mitad de 2009. Las caidas mas grandes fueron de la
cancelacion de la deuda de los bancos multilaterales, a través de la iniciativa de Paises Pobres Muy
Endeudados (HIPC por sus siglas en inglés) del Banco Mundial y el FMI, y también la Iniciativa
Multilateral de Alivio de Deuda (MDRI por sus siglas en inglés). La afinaciéon de Bolivia de los
requisitos del HIPC en 2001, que probablemente tuvo un impacto negativo en su economia, y
después su calificacion para la ayuda del MDRI, llevé a la cancelacion de $1.52 miles de millones o
13.2 por ciento del PIB en deudas del banco Mundial en 20006, y $231 millones, o 2.0 por ciento del
PIB en deuda del FMI. Esto represent6 casi toda la deuda del pais al FMI, y mas de 90 por ciento de
su deuda al Banco Mundial. En 2007, el Banco Inter-americano de Desarrollo cancelé $1 mil
millones , o 7.5 por ciento del PIB, de la deuda de Bolivia. De esta manera, la deuda de Bolivia a los
bancos multilaterales cay6é 36.7 por ciento del PIB, de 2005-2009, una reducciéon en deuda muy
grande.
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GRAFICO 12
Bolivia: Deuda del sector publico
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Notas: La deuda externa privada no es visible, ya que nunca llega a mas de 0.04% del PIB durante este intervalo.
Informacion para el PIB del 2009 uso6 la proyeccion del FMI.
Fuente: Banco Central de Bolivia 2009a y 2009c, IMF 2009.

El crecimiento récord del pais en los ultimos cuatro afios también contribuyé a la reduccién en
deuda, como porcentaje del PIB, y el pequefio incremento en la inflacién en 2007-2008 también
contribuy6 un poco. La caida tan grande en deuda externa y multilateral fue parcialmente
contrarrestado por un incremento en deuda doméstica, que subié de 23.1 por ciento del PIB en
2005, a 31.2 por ciento en el primer semestre de 2009. La mayoria de esto fue resultado de bonos
que fueron emitidos para esterilizar la acumulacién de reservas internacionales. Esta acumulacion de
deuda probablemente fue innecesario, dada la naturaleza temporaria del incremento de inflacion
(como es notado arriba); y también porque hay otras maneras que el gobierno puede usar para
neutralizar el impacto potencial de la inflacién de la acumulacién de la reserva. Por ejemplo, una
manera de hacer esto serfa de gastar un poco de las reservas internacionales excesivas en
importaciones, que podria incluir inversiones productivas, como en equipos de irrigacion para la
agricultura.
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Sector Externo

Como se puede ver en Graficol3, Bolivia ha tenido un superavit comercial en afios recientes, mas
que nada por el incremento en precios de sus exportaciones primarias. Las exportaciones subieron
de 30.1 por ciento del PIB en 2005 a 41.7 por ciento del PIB en 2008, mientras que las
importaciones s6lo subieron de 24 a 28.3 por ciento del PIB, asf creando un superavit comercial de
dos digitos para los tres afios de 2006-2008. Hubo una caida fuerte en exportaciones en 2009, a 27.1
por ciento del PIB para el primer cuatrimestre, mayoritariamente como consecuencia de precios que
habfan cafdo; las importaciones también cayeron bastante, pero no tanto, llevando a un superavit
menor, pero todavia grande. Esta subida y caida en los precios para las exportaciones mas
importantes de Bolivia se puede observar en Graficol4.

GRAFICO 13
Bolivia: Intercambio comercial en bienes y servicios
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GRAFICO 14
Bolivia: Indice de precios de exportaciones reales
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Fuente: Banco Central de Bolivia 2009a, 2009b, y 20009i.

La composicion de las exportaciones en Bolivia se puede ver en Graficol5. El incremento en la
exportacion de hidrocarburos, de 14.7 por ciento a 20.9 por ciento del PIB desde 2005 a 2008,
representa el movimiento mas grande, seguido por los minerales (de 3.7 por ciento a 9.2 por ciento).
Son las exportaciones de hidrocarburos que explican la caida de exportaciones en 2009, ya que estos
ingresos cayeron a 12.2 por ciento del PIB. A pesar de esto, mucho de eso se va a recuperar, ya que
la caida es resultado de una caida previa en el precio de petroleo (como resultado del demoro que
esta escrita en los contratos del sector de hidrocarburos), y estos precios ya se han revertido un
poco, y podran subir mas a medida de que la economia mundial vaya recuperandose. La produccion
industrial también ha caido un poco de 2008 a 2009, pero no es mucho en comparaciéon con la
mayoria de otros paises.
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GRAFICO 15
Bolivia: Exportaciones como porcentaje del PIB, por industria, 2000-2009
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2

Integracion Econémica Regional y la Diversificacion de Exportaciones

Como se muestra en las figuras 16 y 17, ha habido grandes cambios en los destinos de las
exportaciones de Bolivia durante la ultima década. Las exportaciones a América Latina fueron casi
dos tercios del total en 2008, comparado a 41.5 por ciento en 1999. Al mismo tiempo, las
exportaciones a los Estados Unidos, Canada y Europa han caido més de un 56 por ciento del total,
a menos de 17 por ciento. Brasil se convirtié en el mayor mercado de exportaciéon con un 16 por
ciento, comparado con solamente 0.5 por ciento en 1999; y Corea del Sur se convirtié en el segundo
mercado mas grande para exportaciones de Bolivia.
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GRAFICO 16
Bolivia: Exportaciones a varias regiones geogréficas, 1999 - 2008
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GRAFICO 17
Bolivia: Exportaciones a sus cuatro mercados mas grandes, como porcentaje del PIB, 1999-2008
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Fuentes para las Figuras 16 y 17: INE (n.d.) y 2009b.
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Durante los dltimos dos anos, esta diversificacion de mercados de exportacion ha ayudado a Bolivia
a que resista las consecuencias del aumento de animosidad desde Washington, ya que los Estados
Unidos ha impuesto sanciones comerciales a Bolivia usando la Ley de Promocién Comercial Andina
y Erradicacion de Drogas (ATPDEA por sus siglas en inglés). Esto también ha logrado que Bolivia
sea menos vulnerable a la recesion en Estados Unidos y Europa. Como se puede ver en Graficol8,
la suspensioén de preferencias comerciales con Bolivia habria tenido mas de dos veces el impacto
relativo en la economia Boliviana, si hubiese ocurtrido hace cinco anos. De todas maneras, todavia es
importante ya que estas exportaciones representaron 3.2 por ciento de las exportaciones de Bolivia
en 2008.

GRAFICO 18
Bolivia: Valor de exportaciones del ATPA y ATPDEA, como porcentaje del valor total de exportaciones, 2000
- 2009
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Inversion Extranjera

Como se puede ver en Grafico 19, la Inversion Extranjera Directa (IED) ha caido a un ritmo
constante desde 1998, a niveles negativos en 2005, y después subiendo un poco durante 2005-2008.
Los niveles altos a los finales de la década de 1990 fueron asociados mayoritariamente con las
industrias extractivas. Se podria esperar que, después de la re-nacionalizaciéon de la industria de
hidrocarburos y un incremento en el papel que juega el gobierno en la economia, el IED no volveria
a niveles mas altos. Pero el nivel de 2-3 por ciento del PIB para 2006-2008 es solamente un poco
bajo comparado con otros paises de la region.
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GRAFICO 19
Bolivia: Inversion Extranjera Neta, por tipo, como porcentaje del PIB, 2000 — 2009
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Fuente: Banco Central de Bolivia, 2009f.

Las inversiones netas de cartera han sido negativas durante casi toda esta década pasada. A pesar de
esto, mientas que no haya una gran fuga de capital, esto no deberfa tener mucho impacto en la
economia Boliviana en el futuro cercano. Actualmente, la economia de Bolivia no esta restringida en
términos de sus finanzas, y el pais tiene mas reservas de lo que puede utilizar de una manera efectiva.
De esta manera, el flujo de las inversiones de cartera probablemente no tenga mucho impacto.

Otros Impactos Negativos a la Economia

Como otros pafses en la regién, Bolivia ha sido afectada por “shocks” negativos de la recesion
mundial. La caida en el precio del gas y los minerales se ha sefialado anteriormente. Como se puede
ver en el Grafico 20, la economia también ha sido afectada por un caida en remesas, que llegaron a
su punto mas alto de 7.4 por ciento del PIB en 2007, cayendo a 5-5.4 por ciento durante la primera
mitad del 2009. Las remesas habfan crecido mucho en los ultimos afios, como una fuente de ingreso
de moneda extranjera, como se puede ver en el Grafico 20. Esta caida es importante, ya que estos
ingresos tienen mas posibilidad de ser utilizados en la economia doméstica que en ingresos de
operaciones en el exterior.
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GRAFICO 20
Bolivia: Remesas, 2001 — 2009, como porcentaje del PIB
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Fuente: Banco Central de Bolivia 2009b.

El Grafico 21 muestra la subida y caida de donaciones de ayuda internacional a Bolivia. Estas
llegaron a su punto mas alto de 2.9 por ciento del PIB, y desde entonces han caido a 1.2 por ciento.

GRAFICO 21
Bolivia: Donaciones y ayuda internacional, 1997 — 2008
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Conclusion

En los dltimos cuatro afios Bolivia ha logrado el mejor crecimiento que ha tenido en tres décadas, y
ha implementado politicas fiscales expansionarias efectivas para contrarrestar varios impactos
negativos a la economia, incluyendo la recesion mundial. También ha logrado incrementar la
formacién de capital, reduciendo la dolarizacién de la economia, y acumulando mas de lo que es
necesario en reservas internacionales para estar asegurado en caso de eventos imprevistos. También
ha lanzado algunos programas innovadores para luchar contra la pobreza.

Al mismo tiempo, hay mucho mas para hacer, especialmente para reducir la pobreza extrema, que
sigue a un nivel alto, y sus consecuencias en términos de resultados de salud, y niveles de educacion.
Con una base de recursos expandida en forma amplia como resultado del mayor control del
gobierno sobre los recursos nacionales, deberfa ser posible mejorar el desempefio en estas areas en
los afios que vienen. En cuanto al crecimiento y desarrollo en el futuro, el pafs no esta restringido en
sus finanzas, y su futuro éxito parece depender mas de su habilidad de planear exitosamente e
implementar proyectos de desarrollo, involucrando inversiones publicas y privadas.
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