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cias a la predominancia del Movimiento al Socialismo
que respalda al presidente Morales. La llegada de
n 2006 dio un giro radical a las políticas
oposición a las privatizaciones, la defensa de losoposición a las privatizaciones, la defensa de los
el rechazo al liberalismo económico han sido las

ha enarbolado el MAS, por lo que su entrada al
repentino proceso de nacionalizaciones y a un mayor
conomía.

ales en las elecciones del pasado 12 de octubre,
hasta ahora bajo control de la oposición Ningún otrohasta ahora bajo control de la oposición. Ningún otro
na verdadera alternativa al liderazgo del primer
país.

a favorable. El crecimiento se ha mantenido por
ma década gracias a unos precios elevados del gas y
xtractiva. 2013 cerró con un crecimiento del 6,8% con

t i t d bid l l d d d i tentamiento, debido a la elevada demanda interna e
ducción del gas.

zaciones, la inseguridad jurídica y un complicado
ncentivan la inversión directa extranjera que, si bien
ente, sigue centrada en el sector de hidrocarburos.

croeconómica. Superávit fiscal y reducida deuda
ores en positivo y elevadísimas reservas. La inflación
oblemas y el sistema financiero presenta buenos
a. La deuda externa y el servicio de la misma también
es cómodos. No obstante, este cuadro descansa
sector de hidrocarburos que representa más del
es del país y la fuente principal de ingresos públicos.p y p p g p
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SITUACIÓN POLÍTICASITUACIÓN POLÍTICA

Evo Morales ha sido reelegido
este año. Su programa antilibera
en la economía ha contado
oposición, que no ha logrado p
alternativa.
La política exterior dio un giro ra
a gobiernos con ideología afín ja gobiernos con ideología afín j
hidrocarburos determinan las re

EVOEVO MORALESMORALES:: HACIAHACIA SUSU TETEEVOEVO MORALESMORALES:: HACIAHACIA SUSU TETE

En enero de 2006 Evo Morales se co
Bolivia lo que puso fin a una larga y tBolivia, lo que puso fin a una larga y t
del sector de los hidrocarburos, que
continúa siendo clave para la política y

POBLACIÓN 10,68 mill.hab. 

RENTA PER CÁPITA 2.550 $ 

EXTENSIÓN 1.098.168 Km2 

RÉGIMEN POLÍTICO República presiden

CORRUPCIÓN 106/177 

DOING BUSINESS 162/189 

Gonzalo Sánchez de Lozada del proyeGonzalo Sánchez de Lozada, del proye
del consorcio Pacific LNG (Repsol-YPF
de protestas que lo calificaron de expo
exportación era Chile. Las principales
exportación del gas natural hasta que e
precio equiparable al que se preten
Asamblea Constituyente, con el objetiv
consenso.

(1) El gobierno nunca informó sobre las cifras
empresas pensaban vender el gas a Estados
cúbicos, mientras que Brasil pagaba 1,7 dólcúbicos, mientras que Brasil pagaba 1,7 dól
dólares. Como lo único que cobraría Bolivia s
evidente que en esas condiciones la exportac
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para un tercer mandato en las elecciones de octubre de
al y a favor de una mayor intervención del sector público
con un gran apoyo, a considerable distancia de la

presentar un bloque unido que constituya una autentica

adical con la llegada de Morales al poder. El acercamiento
unto con las relaciones comerciales ligadas a la venta deunto con las relaciones comerciales ligadas a la venta de

elaciones bilaterales.

ERCERERCER MANDATOMANDATOERCERERCER MANDATOMANDATO

onvirtió en el primer presidente indígena en la historia de
turbulenta transición política cuyo detonante fue la reformaturbulenta transición política cuyo detonante fue la reforma
fue finalmente nacionalizado en 2006, y que ha sido y

economía del país.

 
Los cuatro años que precedieron al gobierno de
Evo Morales se caracterizaron por el caos político
y social fruto de la denominada “Guerra del Gas”,

 

ncial 

que no fue sino el violento desacuerdo sobre la
explotación de las reservas de gas natural que se
descubrieron en el departamento de Tarija, a
mediados de la década de 1990, catalogadas
como el segundo yacimiento más grande de
Sudamérica. El anuncio del entonces presidente,

ecto de exportar gas boliviano a California y México por parteecto de exportar gas boliviano a California y México por parte
F, British Gas y Pan American) despertó una violenta oleada
oliación, máxime tras difundirse que una de las dos vías de
demandas de la guerra del gas eran, por una parte, la no

existiera una política para abastecer el mercado interno a un
día exportar(1) y, por otra parte, la convocatoria de una

vo de crear un nuevo pacto social hacia un nuevo Estado de

reales del proyecto, pero extraoficialmente se supo que las
s Unidos a un precio de 0,7 centavos de dólar el millar de pies
ares y en el mercado mundial el precio oscilaba entre 2 y 4,5
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ares y en el mercado mundial el precio oscilaba entre 2 y 4,5
sería el 18% del precio de venta y éste estaba subvaluado, era
ción dejaría un muy escaso rédito.



Desde que explotó la primera revuelt
Sánchez de Lozada acabó huyendo
sucedieron no corrieron mejor suerte
reemplazo, Eduardo Rodriguez Veltze
ambos incapaces de reconducir la situambos incapaces de reconducir la situ

En este contexto se explica el ascen
ganó las elecciones de 2005 en la
Morales se vio favorecido, por una pa
parte, contó con el apoyo de cinco se
los mineros y la Central Obrera Bo
centrado en el fracaso del neolibercentrado en el fracaso del neoliber
generado mayor desigualdad y pobrez

Conviene recordar que en Bolivia ha
(sobre todo en las décadas de los 60-
de los años 90, fueron logrando im
propiedad de la tierra.

La llegada de Morales significó un giro
privatizaciones, la defensa de los rec
sido las banderas que siempre ha e
tradujo, una vez llegados al poder, e
muchas de las privatizaciones que h
intervencionismo en la economía. Mo
votos y ha venido ejerciendo un fuert
celebrado tres referéndums que han c
y que han estado marcados por la
conservadora, fuerte en las provincias

(2) La violencia con la que reprimió las manifest
de 70 personas y dejó tras de sí centenares
su contra.

(3) Tan solo en los dos últimos años se han ex
empresa Transportadora de Electricidad, las
eléctrica en las regiones de La Paz y Oruro
como las acciones de la empresa Serviciocomo las acciones de la empresa Servicio
español Abertis y Aena.
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a en 2003 la situación no hizo más que agravarse. Gonzalo
del país en octubre de 2003(2) y los dos presidentes que le
: Carlos Mesa presentó su dimisión en 2005 al igual que su
e, quien dimitió a los ocho meses de ocupar la presidencia,
uación y restaurar el orden social.uación y restaurar el orden social.

nso al poder del entonces líder cocalero Evo Morales, quien
primera vuelta con mayoría absoluta (54% de los votos).

arte, por el descrédito de los partidos tradicionales y, por otra
ectores clave: los indígenas, los cocaleros, los campesinos,

oliviana (COB), el principal sindicato del país. El discurso
ralismo de las políticas pro mercado q e sólo habríanralismo y de las políticas pro mercado, que sólo habrían
za, logró canalizar el descontento social.

an tenido una enorme relevancia los movimientos obreros
-70 del pasado siglo) e indígenas, que, especialmente a partir
poner sus reivindicaciones sobre cuestiones relativas a la

o radical en las políticas gubernamentales: la oposición a las
cursos naturales y el rechazo al liberalismo económico han
enarbolado el Movimiento al Socialismo (MAS), lo que se

en un repentino proceso de nacionalizaciones(3), que revirtió
habían tenido lugar en la década de los 90, y en un mayor
orales logró revalidar su mandato en 2009 con el 64% de losg
e control sobre las instituciones. En los últimos años se han
cambiado el marco constitucional y la organización territorial
confrontación y los incidentes violentos con la oposición

s ricas, especialmente Santa Cruz.

taciones en contra de su política energética costó la vida a más
s de heridos, lo que despertó un fuerte movimiento popular en

xpropiado las acciones de Red Eléctrica Española (REE) en la
s filiales de la española Iberdrola (dos distribuidoras de energía
o, una empresa de servicios y una gestora de inversiones) así
os de Aeropuertos Bolivianos S A (Sabsa) filial del consorcio
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os de Aeropuertos Bolivianos S.A. (Sabsa), filial del consorcio



A partir de mediados de 2010, la polí
gobierno observa con nerviosismo e
extranjera. También influye el ejemp
hacia su sector primario protagoniza
severo deterioro económico de susevero deterioro económico de su
entonces a promover mediante incen
con compañías extranjeras, principalm
de TIPNIS(4) (420 mill.$) para la cons
en una región indígena a cargo de un
entre su base electoral y, de hecho, t
marcha atrás o dejar en suspenso alg
l t d TIPNIS lla carretera de TIPNIS o el reco
“gasolinazo(5)”.

La Constitución que el mismo Morale
Plurinacional de Bolivia”, prohibía un
presentarse a las elecciones legislativ
con fuerza su clásico discurso populis
a la carrera presidencial no ha estado
el primer mandato no contaba, porqu
tanto, se pone el contador a cero, y e
reelección”. Esta maniobra política ch
los mandatos presidenciales anterior
efectos del cómputo de los nuevos p
que la oposición diera su apoyo a la nque la oposición diera su apoyo a la n

Esta decisión, que la oposición calific
Organización de Estados Americanos
América Latina, por la cual el af
constitucionales está implicando la de
de poder. Los resortes democrático
control progresi o de todos los estamcontrol progresivo de todos los estam
Morales sigue los pasos del ecuator
mentor de todos ellos, el venezolano H

(4) Territorio Indígena y parque nacional Isiboro-

(5) El decreto de incremento del precio de los
diciembre de 2011, Evo Morales lo derogó
analistas consideraron como su primera gra
venía motivada por el elevado coste de la s
cálculos del gobierno) 150 mill.$ en gasolina
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ítica económica ha comenzado a adoptar un tono distinto. El
el deterioro de la producción minera y la falta de inversión
lo del vecino Perú, que gracias a la atracción de inversión
el mayor crecimiento de la región, lo que contrasta con el

principal aliado exterior, Venezuela. El ejecutivo comenzóprincipal aliado exterior, Venezuela. El ejecutivo comenzó
ntivos la explotación de recursos naturales en colaboración
mente chinas. Autorizó incluso, en 2011, el polémico proyecto
strucción de una carretera que atravesaría el parque natural
na compañía brasileña. Estas decisiones mermaron el apoyo
tras enfrentarse a fuertes protestas sociales, se tuvo que dar
gunas de las decisiones más polémicas, como el proyecto de

t d l b idi l b tibl id lrte de los subsidios al combustible, conocido como el

es promulgó en 2009, por la que se crea el “Nuevo Estado
tercer mandato presidencial. Sin embargo, Morales decidió

vas y presidenciales del 12 de octubre de 2014, retomando
sta. La decisión del presidente de presentarse por tercera vez
o exenta de polémica. El Gobierno sostuvo que, en realidad,
ue se dio antes de la refundación de Bolivia. En 2009, por
en 2014 Morales se postula a su “reelección”, y no a la “re-
hoca con la Constitución, que señala, específicamente, que
res a su entrada en vigor “serán tomados en cuenta a los
periodos de funciones”. Ese precepto fue determinante para
nueva Carta Magna.nueva Carta Magna.

ó de “golpe a la democracia” y contra la que ha apelado a la
s (OEA), pone de manifiesto una tendencia preocupante en
fán por prolongar el mandato más allá de los límites
esarticulación del juego de contrapesos que frena los abusos
s se utilizan para ir socavando la democracia, gracias al

mentos del Estado incl ido el j dicial A este respecto E omentos del Estado, incluido el judicial. A este respecto, Evo
riano Rafael Correa, del nicaragüense Daniel Ortega y del
Hugo Chávez.

-Secure.

combustibles hasta un 83% estuvo vigente sólo cinco días en
ó ante la magnitud de las protestas, en una decisión que los
an derrota política en cinco años de poder. El alza del precio
subvención petrolera (380 mill.$), especialmente porque (según
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se iban en contrabando a países vecinos.



Como era de esperar, Morales ha vue
los votos(6) (ha ganado en todos los de
revalidar los dos tercios en la Asam
decisiones. Si termina su mandato, M
habrá permanecido en el poder en la
años. Según las encuestas, el empre
centroderecha) ha conseguido entre
aventuraban los últimos sondeos(7). E
Los otros dos candidatos, el exalcald
Vargas, habrían logrado el 3% de los v

Morales ha logrado también, por prim
motor económico del país, bastión op
mandato, tras el desafío autonomista
anticapitalista, Morales ha asumido g
plantearon el pasado año. Su consoli
esos compromisos.

Aunque la reelección era indudable, se
MAS. Un ejemplo claro ha sido el reci
rechazaban el proyecto de ley que
indígenas y los campesinos también
generalmente de carácter violento, es
electoral como este no sorprende que
saben que el gobierno estará más re
meses una gran actividad para lograr
controvertida ley de minería y ha sel
campesinos y productores de coca,
bastante por encima de la inflación.
estrategia electoral ha incorporado la
al Pacífico presentada el 13 de abal Pacífico, presentada el 13 de ab
reivindica los 400 kilómetros de costa

(6) Este 60% es la estimación a pie de urna y
debido a supuestas amenazas de piratas info

(7) Doria Medina ha intentado, sin éxito, integrar
régimen de Morales, denominado “Frente A
unidad es el camino” y que terminó por divi
desacuerdos sobre la elaboración de las lista
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elto a ganar estos comicios con un apoyo en torno al 60% de
epartamentos del país salvo en Beni), lo que le serviría para

mblea, cruciales para tener el control total en la toma de
Morales se convertirá en el presidente que más años (14)
a democracia boliviana, que la semana pasada cumplió 32
esario Samuel Doria Medina (un empresario cementero de
e el 24% y el 25,3%, casi 10 puntos más de lo que le
El expresidente Tuto Quiroga alcanzaría el 9% de los votos.
e de La Paz Juan del Granado y el ambientalista Fernando
votos cada uno.

mera vez, el triunfo en el departamento de Santa Cruz, el
positor y uno de los focos de más tensión durante su primer
a de 2008. A pesar de mantener su discurso izquierdista y
gran parte de las demandas que los empresarios locales le
dación en el oriente del país va a depender de que cumpla

e advierte cierto desgaste en la base electoral tradicional del
iente conflicto con un grupo de cooperativistas mineros, que

les prohibía trabajar para empresas privadas. Entre los
n hay divisiones internas. En Bolivia la protesta callejera,
el medio natural de expresión política y, además, en un año

e muchos grupos hayan aumentado sus demandas, porque
eceptivo. De hecho, Morales ha desplegado en los últimos
r apoyos que reafirmasen su victoria: accedió a congelar la
lado alianzas con la cúpula sindical, cooperativas mineras,

ofreciendo concesiones tales como un aumento salarial
En política exterior la actividad no ha sido menor: a su

demanda contra Chile de restitución de un acceso soberano
bril de 2013 ante la Corte Internacional de La Haya quebril de 2013 ante la Corte Internacional de La Haya, que
que La Paz perdió en la guerra de 1879.

y por conteo rápido. No se dispone todavía de datos oficiales
ormáticos y a problemas de logística.

las fuerzas de oposición alrededor de un proyecto alternativo al
Amplio”, creado en septiembre de 2013 bajo el slogan de “La
dirse en pequeñas facciones apenas diez meses después por
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as de candidatos al legislativo.



La política exterior de Morales se ha
política y económica con los gobiernos
patrones” enlaza con los mismos p

MAYORMAYOR INTEGRACIÓNINTEGRACIÓN ENEN LALAMAYORMAYOR INTEGRACIÓNINTEGRACIÓN ENEN LALA

p p
“antiimperialismo” y la recuperación y
relaciones bilaterales.

Bolivia mantiene relaciones cordiales co
el que no mantiene relaciones diplomá
una salida soberana al Pacífico. Con e
se ven marcadas por las exportacionese ven marcadas por las exportacione
(Brasil y Argentina son sus principale
exportación gasífera, las relaciones son
producido algunos incidentes diplomáti
Con Argentina las relaciones se han es
abastecimiento de hidrocarburos.

Las relaciones con EE.UU., cuyo emba
están mediatizadas por el problema d
excluida del programa Ley de Preferen
noviembre de 2008, por no cooperar s
hoy, esta suspensión continúa en vigor

Por otra parte, Morales ha hecho esfuep
septiembre de 2013 ambos gobiernos
ciencia, tecnología e industria para la d

Bolivia participa activamente en los pro
la Organización de Estados American
UNASUR, así como miembro asociad
finales de 2012finales de 2012.

(8) En agosto de 2013 la complicidad de la Em
Molina, considerado opositor del presidente
brasileño, Antonio Patriota, forzado a dimiti
coche oficial. Se trataba del segundo inciden
el ministro del Ejército de Brasil, Celso Amo
por soldados bolivianos en busca del senado

(9) La frontera entre Brasil y Bolivia es escenari
contrabando, blanqueo de dinero, robo de
crimen organizado.

(10) Antes del ascenso del MAS, EE.UU. era el p
represión del cultivo de coca.

(11) La Ley de Preferencias Arancelarias Andin
marco de la lucha contra el narcotráfico que
(Colombia, Ecuador, Perú y Bolivia) al merc( , , y )
para las exportaciones norteamericanas.
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caracterizado por la búsqueda de una mayor integración
de ideología afín. Su reconocida frase “queremos socios, no
principios que rigen la política doméstica: indigenismo,

AA ESFERAESFERA INTERNACIONALINTERNACIONALAA ESFERAESFERA INTERNACIONALINTERNACIONAL

p p q g p g ,
nacionalización de los recursos naturales, que marca sus

on sus vecinos, con la notable excep-ción de Chile, país con
áticas plenas debido a la aspiración boliviana de recuperar
el resto de los países de la región, las relaciones bilaterales
es de hidrocarburos principal fuente de ingresos de Boliviaes de hidrocarburos, principal fuente de ingresos de Bolivia
es socios comerciales). Con Brasil, destino principal de la
n muy intensas, si bien registran cierta volatilidad al haberse
icos(8) junto con los tradicionales problemas en la frontera(9).
strechado como resultado la reciente firma de un acuerdo de

ajador fue expulsado en 2008, no están exentas de tensión y
de la erradicación de los cultivos de coca(10). Bolivia quedó
cias Arancelarias Andinas (Atpdea)(11) de Estados Unidos en
suficientemente en la lucha contra el narcotráfico. A día de
.

erzos por fortalecer las relaciones bilaterales con China. Enp
s firmaron un acuerdo de cooperación para las áreas de
efensa.

ocesos de integración regional america-nos. Es miembro de
nos, de la Comunidad Andina de Naciones, de ALBA y de
do del MERCOSUR, cuyo ingreso está negociando desde

mbajada brasileña de La Paz en la fuga del senador Roger Pinto
e Evo Morales, costó el cargo al ministro de Asuntos Exteriores
r tras saberse que el refugiado viajó de Bolivia a Brasil en un

nte de este tipo, ya que dos años antes el avión en el que viajaba
orim, en visita oficial, fue interceptado militarmente y registrado
or opositor Medina. La diplomacia brasileña silenció el caso.

o desde hace años de un intenso tráfico de drogas así como de
vehículos, tráfico de personas y armas y otras actividades del

principal donante de Bolivia, aunque la ayuda estaba ligada a la

nas es un beneficio creado en 1991 por Estados Unidos en el
permite la entrada de unos 5.600 productos de los cuatro países

cado estadounidense sin pago de aranceles, y sin contrapartida
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Las relaciones con la UE son buenas.
su presencia en Bolivia es creciente.
comercial multipartes que la UE ya ha f

ECONOMÍAECONOMÍA

Economía pobre, desigual y alta
representa más del 50% de las e
públicos. La política de nacion
negocios dificultan la entrada
economía.
La economía ha crecido de for
precios favorables del gas e inte
gracias a un nivel histórico de pgracias a un nivel histórico de p
Las políticas monetaria y cambia
ha repuntado levemente. Sólido

PIB  29.802 mill.$ 

CRECIMIENTO PIB 6,8% 

INFLACIÓN 6,5% 

SALDO FISCAL 0,6% 

SALDO POR C/C 3,3% 

Datos a 2013  

Bolivia ocupa el puesto 113 de 187 paísBolivia ocupa el puesto 113 de 187 país
Paraguay, Honduras, Nicaragua y Guat
perceptible en los últimos años. El índic
2001 a 0,675 en 2013, lo cual ubica
humano de nivel medio, y la renta per cá

(12) La composición demográfica según los da
27,5% mestizos y el restante 9,9% criollos
(49,5%) y los aymaras (40,6%%) son m
pequeños y de localización concreta (se iden

(13) Gini es un indicador que muestra valores en
mismos ingresos) y uno evidencia la mayor
ninguno).
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La UE es el primer donante de coopera-ción al desarrollo y
Bolivia ha manifestado su interés en adherirse al acuerdo

firmado con Colombia y Perú.

amente dependiente del sector de hidrocarburos. El gas
xportaciones del país y es la fuente principal de ingresos
nalizaciones junto con un deficiente clima para hacer
de inversores que favorezcan la diversificación de la

rma sostenida en la última década, en un contexto de
ensa actividad extractiva. 2013 registró una tasa del 6,8%
producción de gas natural y a la fuerte demanda internaproducción de gas natural y a la fuerte demanda interna.
aria han estado al servicio del control de la inflación, que
sector financiero, con elevados niveles de solvencia.

Los tres rasgos que caracterizan al país son los elevados
niveles de pobreza y desigualdad, la diversidad de
etnias() y la importancia estratégica del sector de
hidrocarburos. Bolivia es una de las economías más
pobres de Sudamérica junto con Paraguay. En 2013 ha
registrado un índice Gini de 0,56, lo que sitúa al país
entre los más desiguales de la región(). El Índice de
desarrollo Humano tampoco es más esperanzador:

ses (en penúltimo lugar en Sudamérica y sólo por encima deses (en penúltimo lugar en Sudamérica y sólo por encima de
temala en el continente). Pese a todo, ha habido una mejora
ce de desarrollo humano de Bolivia subió de 0,663 en el año

al país dentro del bloque de las naciones con desarrollo
ápita se ha triplicado desde mediados de los años 2000.

atos más recientes es la siguiente: el 62,6% son indígenas, el
de origen europeo. Entre la población indígena, los quechuas

mayoritarios, mientras que las otras etnias configuran grupos
ntifican otros 34 grupos étnicos distintos).

ntre cero y uno: cero refleja la perfecta igualdad (todos tienen los
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desigualdad (una persona tiene todos los ingresos y los demás



La estructura productiva de Bolivia
extractivos continúan siendo predom
exportaciones de gas natural y de min
un riesgo al ser altamente sensible a v

El sector de hidrocarburos ha sufri
decreto de nacionalización de 2006.
control de toda la cadena productiva d
de servicios), y, además, se genera
impuestos y participaciones(14). Su pe
trata de un sector clave tanto a efect ata de u secto c a e ta to a e ec
mismos) como por su protagonismo
exportaciones). Desde mediados de lo
de las materias primas, en particular
positivo de ingresos para el país. No o
infraestructuras tras la nacionalizació
internacionales, ha limitado la capacid
por lo que desde 2009 el gobierno hapor lo que desde 2009 el gobierno ha
reduciendo las restricciones a las expo
estatal YPFB (Yacimientos Petrolíferos
En 2013 la producción de gas natu
históricos (unos 60 mill. m3 de gas y 5

(14) Por ejemplo, en aquellos campos con produc
San Antonio San Alberto la carga fiscal pasSan Antonio y San Alberto, la carga fiscal pas
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apenas ha variado en la última década. Los sectores
minantes, con especial importancia de la producción y
nerales (plata, zinc, plomo y estaño). Este patrón constituye
variables exógenas muy volátiles.

do importantes reformas legales, entre las que destaca el
. Dentro del nuevo marco normativo, el Estado asume el
del sector (las empresas petroleras son también prestadoras
n más recursos para el Estado por concepto de regalías,

eso en el PIB es reducido (en torno al 6%), sin embargo, se
ctos de ingresos públicos (proporciona casi la mitad de losctos de g esos púb cos (p opo c o a cas a tad de os

en la exportación (el gas natural supone el 50% de las
os años 2000, la economía mundial registra precios elevados
r petróleo y gas natural, lo cual ha representado un shock
obstante, la caída en la inversión en actividades extractivas e
ón, como consecuencia de la salida de varias empresas
dad de satisfacer la demanda externa e interna. Es por ello
tratado de incentivar el retorno de empresas internacionalestratado de incentivar el retorno de empresas internacionales,
ortaciones de gas y suprimiendo el monopolio de la empresa
s Fiscales Bolivianos) en la distribución del gas y el petróleo.
ural y líquidos alcanzó niveles que superan los registros
7.000 b/d de crudo).

cción superior a los 100 millones de pies cúbicos diarios, como
a a ser del 82% del alor de la prod cción
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a a ser del 82% del valor de la producción.



La participación estatal también se h
productor mundial de estaño y pose
Además, cuenta con grandes reserv
potasio, litio, boratos y piedras semipre

El sector agropecuario representa en
mano de obra. La producción de hoja
más controvertidos de la economía,
generado mayor contestación social. S
coca, aunque solo son “legales” (dest
el gobierno pretende ampliar a 20.000

Dentro del sector secundario, cuya
industrias de cerveza, lácteos, oleagin
bajo nivel de desarrollo tecnológico
tecnología, investigación y desarrollo,
en las exportaciones de las manufactu
en 2012en 2012.

Por último, el sector servicios
telecomunicaciones así como la activ
Santa Cruz, Banco Bisa). Bolivia es un
esta tecnología de préstamos, que ha
de las áreas potenciales de actividad
l t i l f lt del turismo, aunque la falta de presupu

a los municipios, prefecturas y poblaci

Tanto el FMI, la Cepal como otro
diversificar la economía y la base expo
complicado para hacer negocios
registra un cierto aumento de la IDE
Mundial, sitúa al país en el puesto 16
cantidad de días que demora crear e
tarda 49 días, frente a Perú y Argentin
exterior, según este estudio Bolivia se
1.440 $, mientras que en el resto de A
desarrollados, 1.070. Por otra parte, lo
entre las que destaca el pésimo resentre las que destaca el pésimo res
media regional de 51) así como valor
control de la corrupción, todos muy po
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ha incrementado en el sector minero. Bolivia es el cuarto
e una de las más grandes reservas de litio en el mundo.
vas de oro, plata, antimonio, cobre, zinc, plomo, azufre,
eciosas.

n torno al 12% del PIB, si bien todavía emplea un 40% de la
a de coca (tercer productor mundial), es uno de los aspectos

y su intento de erradicación uno de los factores que ha
Se calcula que hay unas 23.000 Ha. dedicadas al cultivo de
tinadas al uso tradicional, medicinal o industrial) 12.000, que

en el futuro.

participación en el PIB está próxima al 17%, destacan las
nosas, cemento y textiles. Este sector se caracteriza por su
o, producido por la falta de capital humano cualificado,
y el escaso valor añadido de la producción. La participación

uras ha caído de forma drástica del 17,3% en 2009 a 10,7%

está poco desarrollado. Destacan las empresas de
vidad bancaria (Banco Nacional de Bolivia, Banco Mercantil
na potencia en microcrédito; está en los primeros lugares en

a sido copiada por otros países y entidades financieras. Una
económica en cuanto a la posible captación de divisas sería

t l ió t í ti d líti i testo para la promoción turística y de una política que integre
ón impide que este sector se desarrolle.

os organismos internacionales destacan la necesidad de
ortadora. La política de nacionalizaciones junto con un clima
desalienta la inversión privada, si bien recientemente se

E. El estudio Doing Business 2014, realizado por el Banco
62 de 188 naciones. Uno de los principales problemas es la

inscribir una empresa legalmente. En Bolivia, este proceso
na (25) o Chile (cinco días y medio). Con relación al comercio
e encuentra en el puesto 126. El costo de exportación es de
América Latina y el Caribe promedia 1.283 $ y en los países
os indicadores de buen gobierno también reflejan carencias,

sultado en cuanto a seguridad jurídica (15,64 frente a unasultado en cuanto a seguridad jurídica (15,64 frente a una
res bajos, lo que concierne a la calidad de la regulación y el
or debajo de la media regional.
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Control de la

Indicado

Seguridad Jurídica

Control de la 
corrupción

CRECIENDOCRECIENDO AA TODOTODO GASGASCRECIENDOCRECIENDO AA TODOTODO GASGAS

Bolivia ha crecido a tasas superiores a
mayor resistencia que los países de la
tasa de crecimiento medio de Latinoam
Esta etapa expansiva obedece fundam
externo altamente favorable, reflejad
exportación Los términos de intercamb

CRECIENDOCRECIENDO AA TODOTODO GASGASCRECIENDOCRECIENDO AA TODOTODO GASGAS

exportación. Los términos de intercamb
bienes que se exportan frente a los q
últimos años. El segundo factor ha si
inversiones realizadas desde la segund
ya comentamos, gran parte del P
específicamente de los minerales y el g
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al 3% en los últimos diez años y ha mostrado, además, una
a región frente a la crisis financiera internacional (en 2009 la
mérica fue del -1,2%, frente a Bolivia, que creció al 3,3%).
mentalmente a dos factores. En primer lugar, un contexto
o en los altos precios de los principales productos de

bio que reflejan la relación existente entre los precios de losbio, que reflejan la relación existente entre los precios de los
ue se importan, muestran un incremento importante en los
do la ampliación de la capacidad productiva gracias a las

da mitad de los años 90 en hidrocarburos y minerales. Como
PIB boliviano procede de las actividades extractivas,
gas natural.
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En 2013 la tasa de crecimiento alcanz
ocho años. Un nivel histórico de pro
como interna explican esta evolución
Brasil, en el marco del contrato de s
2013 próximas a la capacidad máxim
superaron los volúmenes mínimossuperaron los volúmenes mínimos
Bolivianos.

En cuanto a la demanda interna, el co
en el sector privado, unido al aument
como a los aumentos de sueldos, tran
creció a una tasa superior al 16%, lid
extranjera también creció, ambas focal

En contrapartida, la economía mostró
inflación durante el año. Ya en el segu
políticas macroeconómicas menos exp
los últimos meses de los precios intern
contratos de exportación de gas natur
el primer trimestre de este año el crec
caso, la demanda interna continuará s
por aumentos del gasto y de la inversiópor aumentos del gasto y de la inversió

Los principales factores de riesgo a me
de los hidrocarburos, ya que en torno
primas (la mitad, gas) y las cuentas pú
commodities, y, por otro, una desac
importadores de gas (Argentina y B
porcentual en el crecimiento de Bra
porcentuales. En cualquier caso, el ad
analizaremos más adelante, permitiría

INFORME RIESGO PAÍS: BOLIVIA

zó el 6,8%, lo que superó los registros de los últimos treinta y
oducción de gas natural y la fuerte demanda tanto externa
n. Entre los factores externos, las exportaciones de gas a
suministro firmado con Petrobras, se situaron durante todo
ma del gasoducto. De igual forma, los envíos a Argentina
s comprometidos por Yacimientos Petrolíferos Fiscaless comprometidos por Yacimientos Petrolíferos Fiscales

Fuente: INE y la Cepal

onsumo se ha visto favorecido por el incremento del crédito
to de las remesas recibidas, a la creación de empleo, así
nsferencias y subsidios públicos. La inversión, por su parte,
derada por la inversión pública, si bien la inversión directa
lizadas en el sector de los hidrocarburos.

indicios de recalentamiento y un significativo aumento de la
ndo semestre del 2013 se trató de paliar esta tendencia con

pansivas. Resultado de lo anterior y de la desaceleración en
nacionales del petróleo (que sirven como referencia para los
ral) se prevé para 2014 un crecimiento menor, del 5,2% (en
cimiento se ha desacelerado hasta un 5,6%). En cualquier
siendo el motor de crecimiento de la economía, impulsada
ón públicosón públicos.

edio plazo son, por un lado, una posible caída de los precios
o al 90% de las exportaciones de Bolivia son de materias
úblicas son también muy dependientes de los precios de las
celeración acusada en el crecimiento de los principales
Brasil). De acuerdo al FMI, una reducción de un punto

Madrid, 4 de noviembre de 2014

asil podría menguar el de Bolivia en torno a 0,3 puntos
decuado nivel de reservas con las que cuenta el país, como

amortiguar el golpe si el shock es transitorio.



Las elevadas presiones inflacionistas
resultado de problemas por el lado de l
la demanda interna, han motivado una

ELEVADASELEVADAS PRESIONESPRESIONES INFLAINFLAELEVADASELEVADAS PRESIONESPRESIONES INFLAINFLA

incremento de la emisión de deuda pú
sector privado no financiero y cambios
el sector público no financiero (SPNF
alcanzaron el equivalente de un 27,7%

A pesar de la intervención del
BCB los agregadosBCB, los agregados
monetarios continuaron
creciendo a tasas elevadas,
aunque algo menores que las
registradas en 2011 y 2012. En
2013 el crédito del sistema
bancario al sector privado 4

6

8

10

12

14

(tanto empresarial como de
consumo) había crecido un
21,5%. Los préstamos a
pymes y los microcréditos
registraron así mismo altas
tasas de crecimiento, si bien se desace
esfuerzos para moderar la liquidez.

0

2

p q

La política cambiaria ha estado tamb
mantuvo el tipo de cambio nominal est
inflación y de promover la “bolivianiza
sector financiero. La desdolarización
Morales, con el fin de dotar de mayor
riesgos de los bancos pero tambiénriesgos de los bancos, pero también
inflacionario para la obtención de
internacionales. El gobierno, a través
ciudadano cada vez que realiza transa
moneda local(16). En 2005 el uso del bo
depósitos, mientras que en agosto d
respectivamente.

(15) En septiembre se implantaron Reservas Com
224 días), que sirvió para retirar de la circula
diciembre el BCB logró retirar otros 3.651 mill
de mercado abierto.

(16) Los instrumentos empleados para aument(16) Los instrumentos empleados para aument
Transacciones Financieras (ITF), que grava s
en moneda nacional o incrementos de enc
sistema financiero.
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s (el año 2013 ha cerrado con una inflación del 6,5%),
a oferta de alimentos y, en menor medida, del dinamismo de

a política monetaria contractiva, instrumentada mediante el

ACIONARIASACIONARIASACIONARIASACIONARIAS

ública, la introducción de nuevos instrumentos destinados al
en el régimen de encajes del sector financiero(15). Además,

F) aumentó los depósitos en el Banco Central (BCB), que
del PIB.

Inversión pública como % del PIB

6,6
7,6 7,6 8 8,2 7,7

9

10,6

12,3

Fuente: INE

eleraron durante el año. En 2014 el BCB ha continuado sus

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

bién al servicio del control de la inflación. El banco central
table durante 2013, con el fin de anclar las expectativas de

ación” de la economía, en particular de las actividades del
es uno de los pilares de la actual política económica de
flexibilidad a la política monetaria y cambiaria y reducir los

de permitir al gobierno contar con el recurso del impuestode permitir al gobierno contar con el recurso del impuesto
ingresos, así como de disponer de mayores reservas
s de distintos instrumentos, impone costos adicionales al
acciones en dólares y de esta manera incentiva el uso de la
oliviano apenas llegaba a un 8% en créditos y a un 10% en
de este año estas cifras ascendían al 90% y al 79,5%,

mplementarias (una especie de encaje adicional por un plazo de
ación 1.872 millones de bolivianos. Además, entre septiembre y
lones de bolivianos, en términos netos, a través de operaciones

tar el uso del boliviano son variados: el Impuesto a las
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tar el uso del boliviano son variados: el Impuesto a las
sólo a transacciones en dólares; la emisión de valores públicos
caje legal en moneda extranjera y otras medidas dirigidas al



El sistema financiero del país registra
cartera de créditos mantiene una ten
financiero se encuentra por encima d
patrimonial para respaldar el crecim
productivas. El volumen de liquidez e
sistema financiero. Además, la moros
relación a la cartera total representó ú
reformas recientemente, orientadas a
aprobó la nueva Ley de Servicios Fin
decreto los límites máximos de la tasa
pasiva. Así mismo, puede determinar la
períodos de gracia. Por último, la nueva
de crédito hacia el sector productivo yde crédito hacia el sector productivo y
dificultar el manejo de la política mone
regulan los precios del sector); puede
reducir la rentabilidad de los bancos y l
que al dotar de amplios poderes al go
inseguridad jurídica, lo que puede desin

SECTOR PÚBLICOSECTOR PÚBLICO

Bolivia ha registrado superávits p
gas que, a su vez, son fuerteme
cierta vulnerabilidad de las cuenta
La deuda pública es reducida y
mejoras de rating gracias a su s
crecimiento.

La buena marcha del sector de hidroca
han sido principales desequilibrios de

SUPERÁVITSUPERÁVIT FISCALFISCAL DEPDEP
HIDROCARBUROSHIDROCARBUROS
SUPERÁVITSUPERÁVIT FISCALFISCAL DEPDEP
HIDROCARBUROSHIDROCARBUROS

(17) El coeficiente de adecuación patrimonial en lo
ahorro crédito el 19 4% en las entidades

mientras que en 2002 el déficit publico
fiscal ligeramente superavitario los pas
esconde la fortísima dependencia del s
dicho sector han aumentado consider

ahorro y crédito el 19.4%, en las entidades
ahorro y préstamo el 37,95%. En todos los ca
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a buenos niveles de solvencia y cobertura de provisiones. La
ndencia ascendente y el índice de solvencia del sistema
el mínimo exigido por Ley(17), denotando un buen soporte

miento de los activos y la expansión de las actividades
es elevado, equivale al 43,8% del total de depósitos del
sidad se mantiene baja. En 2013 la cartera en mora en
únicamente un 1,5%. El sector ha sido objeto de profundas

incrementar el control del Estado. En agosto de 2014 se
nancieros, en virtud de la cual el gobierno puede fijar por
de interés activa y los límites mínimos de la tasa de interés

a composición de la cartera, además de regular comisiones y
a ley faculta al poder ejecutivo para promover la canalización

y el de la vivienda La puesta en práctica de esta ley podríay el de la vivienda. La puesta en práctica de esta ley podría
etaria (al afectar a los canales de transmisión, dado que se
e causar sobre-endeudamiento en algunos grupos y podría
la oferta de créditos a medio plazo. Sin olvidar, lógicamente,

obierno en la asignación de recursos del sector se generará
ncentivar la inversión.

públicos los últimos ocho años gracias a los ingresos del
nte dependientes del precio del petróleo, lo que implica
as públicas.
y por el momento manejable. Bolivia ha disfrutado de
saneada situación macroeconómica y elevadas tasas de

arburos ha permitido corregir uno de los que históricamente
el país, la situación de las cuentas públicas. En efecto,

PENDIENTEPENDIENTE DELDEL SECTORSECTOR DEDE LOSLOSPENDIENTEPENDIENTE DELDEL SECTORSECTOR DEDE LOSLOS

os Bancos comerciales alcanza el 13,1%, en las cooperativas de
especiali adas en microfinan as el 12 7% en las m t as de

se acercaba al 9% del PIB, Bolivia ha presentado un saldo
sados ocho años. Sin embargo, detrás de estas cuentas se
sector de los hidrocarburos. Los ingresos relacionados con
ablemente y hoy día representan cerca del 50% del total.

Madrid, 4 de noviembre de 2014

especializadas en microfinanzas el 12,7% y en las mutuas de
sos se mantiene por encima del 10%, que exige la normativa.



Esto obedece a varios factores: en p
exportados han alcanzado a partir de 2
de gas a Brasil, favorecido por la co
exportación. En segundo lugar, el aume
directo sobre el precio del gas recibido
Finalmente, la implantación del Imp
producción total al 32%, junto con las
Hidrocarburos de 2005, han incremen
efecto negativo sobre los flujos de inve
apenas han aumentado tres puntos en

El precio del petróleo, por tanto, explic
Bolivia. La sostenibilidad de las recaud
de forma directa del potencial del secto
frágil y vulnerable ante las permanente
debemos olvidar que la economía sum
sector informal de Bolivia es el mayor d
relación con el PIB se calcula en un 68%

El año 2013 cerró con un superávi
provenientes del gas se registraría un d
financiero, que incluye las empresas pú, q y p p
PIB. En 2014 se espera que las cuenta
del PIB) debido al previsible aumento d
de este año los gastos han aumentado
Estado para 2014 se preveía un défici
de los gastos de capital del sector públ
Yacimientos Petrolíferos Fiscales Bolivi

(18) La infraestructura de extracción de hidrocar
internacionales, cuya entrada facilitaron las re
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primer lugar, los volúmenes de gas natural producidos y
004 la máxima capacidad instalada(18) y el contrato de venta
onstrucción del gasoducto a ese país, ha maximizado la
ento del precio del crudo en los últimos años tiene un efecto
o. Entre 2003 y 2008, el precio del petróleo subió un 220%.
uesto Directo a los Hidrocarburos (IDH), que grava la

s regalías y demás gravámenes introducidos en la Ley de
ntado la recaudación, si bien esta medida puede tener un
ersión a largo plazo. En contraste, los ingresos impositivos
la última década.

ca de forma significativa la evolución del balance fiscal en
daciones provenientes del sector de hidrocarburos depende
or para expandirse. Se trata, pues, de una “bonanza” fiscal
es convulsiones del precio del crudo. Junto a lo anterior no
mergida es una clara fuente de evasión de impuestos. El
de América Latina: la proporción de la economía informal en
%, mientras que América Latina tiene en promedio un 60%.

t fiscal del 0,6% del PIB. Si se excluyen los ingresos
déficit del 12,5%. Por su parte, el SPNF (el sector público no
úblicas) terminó el año con un superávit cercano al 0,5% del) p ,
as públicas entren en números rojos (con un déficit del 0,4%
de gasto propio de un año electoral (solo entre enero y abril
un 33%). En cuanto al SPNF, en el presupuesto general del
t equivalente al 3,2% del PIB, como consecuencia del alza
lico, entre los que destaca el aumento de las inversiones de
ianos (YPFB), cifrados en 1.860 mill.$ a lo largo de 2014.
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rburos se desarrolló gracias a las inversiones de compañías
eformas de corte liberal ejecutadas durante los años 90.
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La política fiscal fue levemente expans
gastos de capital y de la desaceleració

Saldo fiscal Sa

moderó la expansión de los ingresos
venta de moneda extranjera (IVME)
aprobados al final de 2012) limitaron la
del PIB, lo que supone un aumento
crecimiento de la inversión pública en tr

La deuda pública ha registrado una tenLa deuda pública ha registrado una ten
33%, un nivel moderado. La deuda p
correspondiente a la de Uruguay, Bras
al PIB, el saldo de esta deuda se situó
a continuación, también se ha venido
actualmente asciende a tan solo el 17,1
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siva en 2013, como resultado del mayor dinamismo de los
ón del aumento de ingresos por hidrocarburos. También se

aldo fiscal excluidos ingresos hidrocarburos

tributarios. El establecimiento de un nuevo impuesto a la
y de una alícuota adicional al sector financiero (ambos

a merma recaudatoria. El gasto de capital alcanzó el 13,7%
o de 2,9 puntos porcentuales. Cabe destacar el fuerte
ransporte y en el sector productivo de hidrocarburos.

ndencia descendente. En 2013 su peso sobre el PIB fue delndencia descendente. En 2013 su peso sobre el PIB fue del
pública interna de Bolivia se encuentra por debajo de la

sil, Costa Rica, Argentina, El Salvador y México. En relación
en el 17,6%. La deuda pública externa, como analizaremos

o reduciendo en términos relativos en los últimos años y
1% del PIB.

mo % del PIB
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de economía y Finanzas públicas



La reducción sostenida de los niveles
mayor “bolivianización” del sistema fin
continuos por cuenta corriente, el au
notable de las reservas internacionales
mejoras sucesivas del rating del país. Amejoras sucesivas del rating del país. A
se encuentra a dos peldaños del grado

SECTOR EXTERIORSECTOR EXTERIOR

Bolivia ha disfrutado de supep
balanza comercial superavitaria
que, además, se concentran en d
Elevadísimas reservas (cubren 1
colchón de seguridad de cara a

BUENABUENA POSICIÓNPOSICIÓN DEDE SOLVENSOLVENBUENABUENA POSICIÓNPOSICIÓN DEDE SOLVENSOLVEN

Desde mediados de la década del 2000
contexto de precios internacionales
bolivianas, que explica la radical mejora
al exterior ascendieron a 11.644 mill.$,
en 9.250 mill.$.

La gran dependencia de Bolivia de los
Prácticamente la mitad de las exportac
Brasil y Argentina. La falta de diver
acentuado en los últimos años. De
correspondía a hidrocarburos, el 34,1%
soja como principal producto). En 20
bajado al 20 1% mientras que el gasbajado al 20,1%, mientras que el gas
ese porcentaje sube al 78,5%.
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de deuda, la correcta atención del servicio de la misma, la
nanciero, el crecimiento sostenido del PIB, los superávits

umento de la inversión extranjera directa y el incremento
s han sido los factores que han impulsado ya desde 2010 a
Actualmente, la calificación de la deuda soberana de BoliviaActualmente, la calificación de la deuda soberana de Bolivia
de inversión.

rávits corrientes los últimos diez años gracias a unag
pero altamente dependiente de las exportaciones de gas

dos socios comerciales (Brasil y Argentina).
16 meses de importaciones), lo que supone un importante
posibles shocks externos.

NCIANCIANCIANCIA

0, el aumento de la producción de gas junto con el favorable
ha favorecido un fuerte aumento de las exportaciones

a de la posición de las cuentas externas. En 2013 las ventas
más del doble que en 2009. Las importaciones se situaron

hidrocarburos también tiene su reflejo en el sector exterior.
ciones son de gas natural y se dirigen casi exclusivamente a
rsificación tanto de productos como de mercados se ha
hecho, en el año 2000, el 14,3% de las exportaciones

% a minerales y el 51,6% a productos no tradicionales (con la
13, en cambio, la contribución de los no tradicionales ha
natural representa más del 50% Sumando los minerales
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natural representa más del 50%. Sumando los minerales,



Fuente: Fun

La balanza comercial es superavitariap
ha reducido respecto al año anterior
especialmente de bienes de capital, d
balanzas de servicios y rentas son,
servicios son escasísimos (aunque Bo
riqueza en biodiversidad, ecosistemas
extranjera directa y de cartera, excede
internacionales Las transferencias minternacionales. Las transferencias m
1.200 mill.$). El aumento en las remes
España) fue contrarrestado por una caí
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ndación Milenio con datos del INE

a desde 2004. En 2013 ese saldo positivo (2.394 mill.$) sep ( $)
como resultado del notable avance de las importaciones,

debido a la expansión de la inversión durante el año. Las
por el contrario, históricamente negativas. Los ingresos por

olivia tendría potencial para desarrollar el turismo, dada su
y zonas protegidas), y el pago de utilidades por inversión

e a los intereses percibidos por la inversión de las reservas
antienen un superávit similar al del año anterior (en torno aantienen un superávit similar al del año anterior (en torno a

sas de trabajadores (entre ellas, un 17% las procedentes de
ída de las transferencias públicas.
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La cuenta corriente cerró 2013 con un
un 3,7% del PIB), lo que supone una
2012 (7,8% del PIB), pero sigue siend
cuenta corriente en lo que va de este a
posiblemente en los próximos años (e
resultado de la tendencia descendente
déficit en la balanza de rentas deriva
extranjeras asentadas en el país.

En 2013, la cuenta de capitales pasó
Fondo para la Revolución Industrial Pro
con 1.200 mill.$ de reservas internacion$
como una salida de capital. Sin emba
creciente en los últimos años, que se
1.750 mill.$ en 2013, (lo que supuso u
sector de los hidrocarburos.

La prudencia en la gestión fiscal ha pe
ingresos exteriores registrados desde
constante aumento de las reservas de d

Las reservas internacionales netas alca
un 47% del PIB (la proporción más alta
un cómodo colchón para hacer frente a

(19) E t d t d d l B C t l d B(19) Este dato procede del Banco Central de Bo
de divisas a junio de 2014 ascendían a 13.00
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saldo ligeramente superior a los 1.000 mill.$ (equivalente a
considerable reducción respecto al máximo alcanzado en

do mayor que el de los años anteriores. La evolución de la
año hace prever que esta tendencia se mantendrá en 2014 y
l FMI prevé un superávit en 2015 del 2,8% del PIB), como
del superávit comercial así como del previsible aumento del

ado de la mayor repatriación de beneficios de empresas

a ser deficitaria (-0,6% del PIB), debido a la creación del
oductiva (FINPRO), un fondo de inversión que se capitalizó
nales del BCB, y que por razones estadísticas se contabilizó, y q p

argo, la inversión extranjera directa presenta una tendencia
ha acelerado en 2013-14. La entrada neta de IED alcanzó

un aumento del 65%), evolución atribuible principalmente al

ermitido ahorrar una parte considerable del aumento de los
mediados de la pasada década, lo que ha contribuido al

divisas depositadas en el BCB.

anzaron 14.430 mill.$ en diciembre de 2013, el equivalente a
a de la región) y 16 meses de importaciones, lo que supone
a shock externos(19).

li i i l l d S ú l FMI l

Madrid, 4 de noviembre de 2014

olivia, e incluye las reservas de oro. Según el FMI, las reservas
00 mill.$ (14.800 mill.$, incluyendo el oro).



Saldo
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o de las rin 2000-2013
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DEUDA EXTERNADEUDA EXTERNA

Gracias a la iniciativa HIPC y IA
deuda externa que, a día de hoy, s
la misma, que también es reducid
El Análisis de Sostenibilidad de
bajo.

Bolivia se ha beneficiado enormemen
deuda externa se redujo drásticame
especialmente a partir de la Iniciativa

INTENSAINTENSA REDUCCIÓNREDUCCIÓN DEDE LALAINTENSAINTENSA REDUCCIÓNREDUCCIÓN DEDE LALA

2006, la deuda externa se había red
últimos 25 años. El saldo de la deuda
7.755 mill.$, dentro de los cuales el 68%

La deuda pública externa como porcen
lo que se traduce en una mejora
fundamentalmente, como ya se ha dich
importante dinamismo del PIB y a los co

Los principales acreedores son multila
(BID) y la Corporación Andina de Fo
Popular de China.

La estructura de la deuda también haLa estructura de la deuda también ha
externa tiene vencimientos mayores a
últimos años hasta llegar al 0,6% en 20
ventanillas concesionales del Banco Mu
país de renta media(21).

Bolivia retornó a los mercados internac
$con una emisión de 500 mill.$. En 201

6,25%. El gobierno ha asignado los
infraestructura vial, que incluía proyecto

(20) Bolivia fue el segundo país en alcanzar el pun

(21) Aún así, casi la mitad se encuentra en el ra
tasa de interés entre 2,1-6% y el 20% restante
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ADM Bolivia recortó drásticamente su elevado nivel de
se encuentra en un nivel cómodo, así como el servicio de
o.
la Deuda elaborado por el FMI otorga al país un riesgo

nte de las iniciativas internacionales de alivio deudor. La
ente, primero en el marco de la iniciativa HIPC(20) y
de Alivio de Deuda Multilateral (IADM). Gracias a ello, en

DEUDADEUDA EXTERNAEXTERNADEUDADEUDA EXTERNAEXTERNA

ucido hasta unos 2.500 mill.$, el monto más bajo en los
externa total continua siendo muy moderado actualmente:

% corresponde a deuda pública y el resto a privada.

ntaje del PIB ha caído del 63,5% en 2003 al 17,1% en 2013,
a en la solvencia del país. Esta reducción obedece
ho, al alivio de la deuda recibido por Bolivia, pero también al
ontinuos superávit fiscales de los últimos ocho años.

aterales, destacando el Banco Interamericano de Desarrollo
omento (CAF). Entre los bilaterales destaca la República

a mejorado significativamente El 71% de la deuda públicaa mejorado significativamente. El 71% de la deuda pública
15 años. El grado de concesionalidad ha disminuido en los

013, debido principalmente a la graduación de Bolivia de las
undial y BID, dado que desde 2010 es considerado como un

ionales de bonos, por primera vez en casi un siglo, en 2012,
3 repitió con el mismo importe, que se colocó a un tipo del

s recursos de esta segunda emisión a la inversión en
os en Beni, Cochabamba y Pando, entre otros.

nto de culminación, en 2001.
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ngo de 0,1-2%, aproximadamente un tercio está sujeto a una
e a una tasa de interés variable.
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El servicio de la deuda externa, ronda
ingresos corrientes externos. Tanto
perfectamente manejables.

En febrero de 2014 se publicó el último
estudio fue realizado en diciembre de 2
basa en los datos de 2013, y su horizo

ANÁLISISANÁLISIS DEDE SOSTENIBILIDASOSTENIBILIDAANÁLISISANÁLISIS DEDE SOSTENIBILIDASOSTENIBILIDA

FMI estima que el riesgo de insostenibi

En el escenario central, todos los indic
se espera que la deuda total continúe
PIB en 2033. El servicio de la deuda
maduración tanto de la deuda doméstic
el que se contempla la posibilidad deel que se contempla la posibilidad de
descubrimientos, la deuda pública podr

En los escenarios analizados bajo los “
favorable. En el caso en que la moned
actual neto de la deuda con respecto
convergerá con el escenario de base.
por debajo de los límites recomendable
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euda externa (mill.$)

2008 2009 2010 2011 2012 2013

teral Bilateral Privado Deuda Privada

euda pública

te: Banco Central de Bolivia

a los 1.638 mill.$ anuales, lo que equivale a un 12% de los
la deuda externa como el servicio son reducidos y

o Análisis de Sostenibilidad de la Deuda (DSA) de Bolivia. El
2013 por el Fondo en colaboración con el Banco Mundial. Se
nte temporal alcanza hasta el año 2033. En este análisis, el

ADAD DEDE LALA DEUDADEUDA DELDEL FMIFMI:: RIESGORIESGO BAJOBAJOADAD DEDE LALA DEUDADEUDA DELDEL FMIFMI:: RIESGORIESGO BAJOBAJO

lidad de la deuda externa es “bajo”.

cadores se encuentran dentro de los límites recomendados y
descendiendo en el medio y largo plazo, hasta un 10% del
a seguirá siendo reducido, dados los largos periodos de
ca como la extranjera. En el escenario más desfavorable, en
e que se agoten las reservas de gas por falta de nuevose que se agoten las reservas de gas por falta de nuevos
ría llegar a aumentar hasta el 32% del PIB en 2025.

“stress tests” la sostenibilidad de la deuda continua siendo
a sufra una depreciación nominal del 30%, el ratio del valor
o al PIB se deterioraría en el corto plazo, pero a medio
Todos los indicadores de deuda externa permanecen muy
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es en escenarios de stress extremos.



CONCLUSIONESCONCLUSIONES

Desde mediados de los años 200
considerablemente. La evolución
marcha del sector de hidrocarbur
muy dependiente del sector de lo
renta per cápita, pasando a esta
saneados indicadores de liquidez
permitido construir un importante
shocks externos negativos. El reto
espaldarazo a la política de M
compromisos y mantener una bue
de crédito es moderado.

Sin embargo, la inseguridad jur
habituales han sido en el manda
los riesgos relativos a las inversi
con el proceso de decisión del se
fiscales y regulatorias son muy ele

El FMI estima que el riesgo de inEl FMI estima que el riesgo de in
liquidez a medio plazo.
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00, la situación política y económica de Bolivia ha mejorado
n macroeconómica ha sido favorable, gracias a la positiva
ros y a una gestión de política económica prudente, si bien
os hidrocarburos. Todo ello ha permitido al país triplicar la

ar clasificado entre los de ingreso medio, y consolidar unos
z y solvencia. Los ingresos del sector de hidrocarburos han
e colchón de reservas que permitiría amortiguar posibles
orno del país a los mercados financieros en 2012 ha sido un
orales, con lo que es previsible que quiera cumplir sus
ena imagen de cara a los mercados. Por todo ello, el riesgo

rídica y el peligro de nuevas nacionalizaciones, que tan
to del Movimiento al Socialismo, elevan considerablemente
iones, y ponen en entredicho aquéllos que tengan relación
ector público. El clima de negocios es complejo y las cargas
evadas y variables.

nsostenibilidad de la deuda es “bajo” No detecta riesgo densostenibilidad de la deuda es bajo . No detecta riesgo de

cial, la distribución o comunicación pública de este documento, así como la edición de todo o parte de su contenido a 
sa de su titular. La información contenida en este documento refleja exclusivamente comentarios y apreciaciones propias
el uso incorrecto o indebido de dicha información.
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