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ModeloModelo dede democraciademocracia enen ÁÁ

A destacar

Desde 1992 se celebran cada
libres. Presidencia limitada a do
independiente y prensa libre. Co
Cuatro alternancias de gobierno
con total normalidad.

J hJ h M hM h id tid tJohnJohn MahamaMahama,, presidentepresidente
enfermedadenfermedad deldel anterioranterior prpr
Mahama se ha consolidado en e
2012, aunque la oposición ha re

Segunda economía de la regió
descubrimiento de petróleo, e
perspectivas, gracias a las nuep p , g

Inflación elevada (8,8% en 20
cambio, que afecta a la deuda
negocios.

MalaMala gestióngestión dede déficitdéficit yy dede

FMI presente a intervalos dura
déficit público del 12,1% del
actualmente en el 49,4% del PIB

DéficitDéficit porpor cuentacuenta corrientcorrient
estructurales en la balanza com
en petróleo, oro y cacao, ex
precios. Dependencia de finan
bien en el límite inferior de lo re

País HIPC, beneficiario de con
alzaalza dede deudadeuda externa,externa, aunaun,,
PIB en 2012). El análisis de so
el riesgo de que la deuda se vue

Población:  24,3 mill.habs.
Rpc: 1.410 $ (2011)
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ÁfricaÁfrica..
a cuatro años elecciones consideradas justas y
os mandatos. Entorno institucional estable, justicia
orrupción moderada en comparación con la región.
o en las últimas dos décadas que han transcurrido

d dd d j lij li dd 20122012 tt ll ttee desdedesde juliojulio dede 20122012,, trastras lala muertemuerte porpor
residenteresidente..
el poder tras ganar las elecciones de diciembre del
ecurrido el resultado ante el Tribunal Supremo.

n. El sector secundario ha ganado peso desde el
n 2007. Gran momento económico y buenas

evas explotaciones petrolíferas.p p

012) y problemas por la volatilidad del tipo de
a externa denominada en dólares. Buen clima de

eudaeuda públicospúblicos..

ante décadas. En 2012, año electoral, alarmante
PIB. Tendencia al alza de la deuda pública,

B.

ee muymuy altoalto (11,3% en 2012), a causa de déficits
mercial y de servicios. Exportación concentrada
xistiendo vulnerabilidad ante fluctuaciones de sus
nciación exterior. Nivel de reservas aceptable, si
comendado.

ndonaciones de deuda. Actualmente, tendencia al
nquenque siguesigue enen nivelesniveles manejablesmanejables (22% delqq gg jj (

ostenibilidad de deuda elaborado por el FMI valora
elva insostenible como “moderado”.
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SITUACIÓN  POLÍTICASITUACIÓN  POLÍTICA

Ghana es un modelo de democ
presidentes de dos partidos dist
John Mahama accedió a la presi
de Mills, el anterior presidente.
del 2012 le ha consolidado en
resultado en el Supremo.

En un tiempo en el que África parece
propia. A pesar de su pobreza, Ghana
con un poder judicial independiente
perspectivas de futuro(1). El ejército
primeras elecciones de 1992. Los part
acusaciones de corrupción, pero dentro

Ghana fue el primer país africano en a
Nkrumah, héroe de la independencia y
de la colonia inglesa de la Costa de O
Durante las siguientes décadas evoluci
sucedían tras golpes de Estado que,
exteriores.

 POBLACIÓN 25,3 mill.hab. 

RENTA PER CÁPITA 1.410 $ RENTA PER CÁPITA 1.410 $ 

EXTENSIÓN 238.533 Km2 

RÉGIMEN POLÍTICO REPUBL. PRESIDENC

CORRUPCIÓN 64/176 

DOING BUSINESS 64/185 

(1) Gracias al petróleo descubierto en sus costas en 2

(2) Se tomó la decisión de separar esta región del act
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cracia para África. Desde 1992 se han sucedido cuatro
tintos tras la celebración de elecciones libres y justas.
idencia en julio de 2012, tras la muerte por enfermedad
La victoria de Mahama en los comicios de diciembre
el poder. No obstante, la oposición ha recurrido el

e despertar de su letargo económico, Ghana brilla con luz
a funciona como una democracia consolidada y estable,
e, prensa libre, fuerte crecimiento económico y buenas
o se ha mantenido fuera del escenario político desde las
tidos compiten con dureza por el poder, incluso con agrias
o de los límites legales.

alcanzar la independencia, en 1957, de la mano de Kwame
y defensor del pan-africanismo. Se fundó a partir de la unión
Oro, el imperio Ashanti y la franja británica de Togolandia(2).

onó en línea con el resto de África: gobiernos autoritarios se
en ocasiones, no eran ajenos a la influencia de potencias

En 1992 se aprobó una constitución que daría
paso a una etapa de democracia multipartidista
con elecciones reconocidas como limpias ycon elecciones reconocidas como limpias y
libres. El impulsor del cambio fue el coronel Jerry
John Rawlings, presidente casi ininterrumpidamente
desde que en 1979 diera un golpe de Estado.
Rawlings creó su propio partido, el Nacional
Democratic Congress (NDC), con el que ganó las
elecciones en 1992 y 1996.

IAL 
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2007.

tual Togo en un referéndum organizado por la ONU.



John Kufuor, cabeza del Nuevo Partido
Atta Mills, vicepresidente con Rawlin
limitación constitucional a dos manda
primera vez desde la independencia en
favorable al mercado, aplicó reform
internacionales, y culminó la negocia
alzarse con la victoria en las elecciones

Los comicios del 2008 transcurrieron de
pugna política entre dos candidatos mu
por un estrecho margen, y se procedió
partidos. El NDC volvía al poder 8
institucional africano, reforzando su ima

Durante la presidencia de Mills se pro
derivado de los hidrocarburos permit
embargo, la oposición criticó duramen
mientras seguía aumentando el coste d
de 2012. El vicepresidente John Mah

Control de 
corrupción 

Estado de derecho

Ghana

(3) El Presidente de EE.UU., Barack Obama, ha calific
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o Patriótico (NPP), ganó las elecciones del año 2000 a John
gs, que no se había podido volver a presentar por una
atos. La transición de poder fue modélica y pacífica por
n 1957. El flamante gobierno, de orientación conservadora y
mas estructurales en cooperación con los organismos
ación sobre la condonación de la deuda. Kufuor volvió a
s del 2004 frente a una oposición fragmentada y debilitada.

e nuevo en paz, envueltos en un clima de libertad y vibrante
uy igualados. Mills, candidato del NDC, ganó las elecciones

ó a un nuevo traspaso de poder pacífico entre presidentes y
años después, y Ghana se consolidaba como modelo

agen exterior (3).

odujo el desarrollo de la industria petrolífera. El crecimiento
tió extender subsidios y aumentar salarios públicos. Sin
nte el “crecimiento sin empleos” que brindaba el petróleo,
de la vida. La salud de Mills empeoró, falleciendo en julio
ama fue nombrado presidente en sustitución de mills.
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cado a Ghana como un “modelo para África”.
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Ghana: Índices de gobernabilidad del Ba

Mahama se ha reafirmado en la pres
vuelta con un 50,7% de los votos,
observadores internacionales. No obsta
han reconocido la victoria, han r
irregularidades electorales y han rec
discurso del estado de la Nación, como
mantener la buena reputación interna
Tribunal Supremo.

El nuevo gobierno ha prometido utilizar
y reducir la pobreza. Está por ver si G
consecuencias negativas. La aparició
desigualdad puede suponer un riesgo a
ilimitados sin tener que recaudar impu
través de gastos populares y en generatravés de gastos populares y, en genera
poder político que suele bloquear la al
llevado, el proceso puede resultar en un
especial cuando se cierra el grifo de in
debido a que la producción de petró
dependiente de la exportación de mate

(4) El proceso es similar al de una burbuja inmobiliaria
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2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

as Estabilidad política
amental Calidad regulatoriaamental Calidad regulatoria

Control de corrupción 

anco Mundial, situación en 2011 (pag. anterior) y evolución (arriba)

sidencia tras ganar en diciembre del 2012 en la primera
en unas elecciones consideradas libres y justas por losy j p
ante, en esta ocasión el NPP y su líder, Akufo-Addo, no
ecurrido el resultado ante el Tribunal Supremo por
chazado acudir a la toma de posesión del presidente y al
o gesto de protesta pacífica. Presionado por la necesidad de
acional, Akufo-Addo ha anunciado que acatará el fallo del

r los ingresos petroleros para lograr un crecimiento inclusivo
Ghana logrará gestionar los recursos del petróleo sin sufrir
ón del petróleo en escena en un país con pobreza y
a largo plazo. Cuando un gobierno cuenta con ingresos casi
uestos no le resulta complejo tejer una red de influencia a
al ineficientes creando dependencia social del Estado y delal, ineficientes, creando dependencia social del Estado y del
ternancia en el poder y hundir la rendición de cuentas. Mal
n deterioro institucional grave, que se paga a largo plazo, en
gresos(4). El riesgo de caer en este problema es moderado,

óleo no es espectacular, y la economía ghanesa ya era
rias primas, en concreto oro y cacao.
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a: en ambos casos fluyen los ingresos de manera casi mágica.



Aproximadamente el 30% de la poblac
Índice de Desarrollo Humano del 2011,
187 países, un lugar por debajo de In
países de similar ingreso per cápita
relevantes de convivencia. La religión
llegado a regular la asistencia de lllegado a regular la asistencia de l
acontecimientos de varios días de dur
población), presente en diferentes form
49% de la población vive en zonas rura

RELACIONESRELACIONES EXTERIORESEXTERIORES

Ghana se ha convertido también en u
modelo democrático ha permitido qu
instancias de instituciones internaciona
habiendo promovido el pan-africanism

(5) Toda la comunidad (o el pueblo) se involucra. Las
funerarios, que incluyen la adquisición de ataúde

ocasiones la presidencia de la Com
(CEDEAO/ECOWAS). Kufuor llegó a s

botellas etc.).

(6) El ejemplo más célebre es Kofi Annan, secretario
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ción sigue viviendo por debajo del umbral de la pobreza y el
elaborado por el PNUD, sitúa a Ghana en el puesto 135 de

ndia, siendo no obstante un IDH alto en comparación con
a. En Ghana conviven numerosas etnias, sin problemas
tiene una gran influencia y presencia social, el gobierno ha
os trabajadores públicos a funerales que son grandesos trabajadores públicos a funerales, que son grandes
ración(5). El cristianismo es la más extendida (71,1% de la
mas, siendo la más importante los Pentecostales (28%). El
ales y el 51% en urbanas.

una referencia africana en política exterior. Su rol como
ue políticos ghaneses hayan accedido a las más altas
ales(6). Mantiene un perfil alto en las relaciones regionales,

mo desde su misma independencia. Ha ostentado en dos

s familias ahorran y hacen grandes esfuerzos para sufragar los ritos
es artesanales con formas de objetos u animales (aviones, peces,

munidad Económica de los Estados de África Occidental
ser presidente de la Unión Africana (UA) entre 2007 y 2008.

Madrid, 19 de marzo de 2013

general de la ONU entre 1997 y 2006.



Buenas relaciones con sus vecinos
Los flujos migratorios desde Nigeria, T
La inestabilidad interna de Costa de
septiembre de 2012 la frontera estuvo
puesto fronterizo marfileño de un grupo
con respecto a la delimitación de unacon respecto a la delimitación de una
ONU. La reactivación de esta cuestión
Ghana como un intento de ampliar su
cualquier caso, no ha tenido efectos rel

Buenas relaciones con otras poten
EE UU R i U id h d lEE.UU. y Reino Unido, hogar de la m
buena situación institucional de Ghana
relaciones con China han sido tradicio
asiático son considerables y evoluciona
la OMC, el Banco Africano de Desar
organizaciones del sistema de Nacione

EVOLUCIÓN  ECONÓMICAEVOLUCIÓN  ECONÓMICA

Segunda economía de la región
producción de cacao y oro. Des
peso relativo el sector secundar
Gran momento económico y
crecimiento en 2012 hasta el 7,1
Inflación elevada (8,8% en 2012( , %
volatilidad del tipo de cambio d
al entorno.

ESTRUCTURAESTRUCTURA ECONÓMICAECONÓMICA

(7) En 2010 el Banco de Desarrollo Chino acordó un
Bank chino un préstamo por tramos de 10.400 mil

Ghana es la segunda mayor economía
África subsahariana. Desde el 2010 e
baja (8).

(8) Mejoró su clasificación en 2010, desde país de r
una revisión al alza del PIB de más de un 60%, g
incremento instantáneo del PIB en 13.000 mill.$.
la baja calidad de las estadísticas tiende a subesti
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. Con Nigeria hay fuertes lazos económicos y comerciales.
Togo y Costa de Marfil han ocasionado tensiones puntuales.

Marfil ha creado fricciones con Ghana. Por ejemplo, en
o cerrada dos semanas tras un ataque terrorista contra un
o que se refugió en Ghana. Asimismo, existe un contencioso
a parte de la frontera marítima asunto en el que media laa parte de la frontera marítima, asunto en el que media la
n en 2010 por parte de Costa de Marfil fue interpretada en
frontera tras el descubrimiento de petróleo en la costa. En
evantes sobre las relaciones bilaterales.

ncias y organismos internacionales, singularmente con
t d l 3 ill d i t h Lmayor parte de los 3 millones de emigrantes ghaneses. La

a le ha valido importantes flujos de ayuda al desarrollo. Las
onalmente muy buenas. Los flujos de inversión del gigante
an al alza(7). Ghana es miembro del FMI, del Banco Mundial,
rrollo, el CEDEAO, la Commonwealth of Nations y de las
es Unidas (FAO, PNUD, UNIDO etc.).

n, dominada por el sector servicios. Gran peso de la
sde el descubrimiento de petróleo en 2007 ha ganado
rio, actual motor del crecimiento.
buenas perspectivas. El petróleo ha impulsado el
%, tras un espléndido 14,4% en 2011.

2), con tendencia a la baja en los últimos 15 años. La), j
ificulta su control. Buen clima de negocios en relación

préstamo de 3.000 mill.$ para infraestructura energética, y el EXIM
l.$ para carreteras y ferrocarriles.

a de África occidental tras Nigeria, y la decimosegunda de
l Banco Mundial lo clasifica como país de renta media-

Madrid, 19 de marzo de 2013

renta baja a media-baja, tras una revisión estadística que supuso
gracias a un cambio del año base de 1993 a 2006. Esto supuso un
Las abultadas revisiones al alza no son extrañas en África, donde
mar sistemáticamente el crecimiento.



La agricultura ha ido perdiendo peso p
PIB. Ghana tradicionalmente ha sid
cacao del mundo y, en menor medida
diversificado su producción agrícola, d
pescado. La diversificación ha contrib
cosechas o cambios en los precios a
todavía proporciona el 7% del PIB (2todavía proporciona el 7% del PIB (2
potencial de desarrollo agrícola es gr
frente a las 13,6 mill. disponibles. La a
frenos en el desarrollo agrícola. A caus
la demanda de cereales, el 60% de pes
primas agrícolas demandadas por la ind

El sector industrial supone el 23% d
especial de oro. El descubrimiento
sector, que sólo en 2011 creció un 41
con los grandes productores(9), pero s
exportación de petróleo comenzó en
industrial abarca otras actividades asoc
20% 2011) l d ió d bi20% en 2011) y la producción de biene
plásticos o la industria maderera. En lo
de este sector, en parte por la necesida
lado, en 2013 se prevé que comience
2014.

El t i i t bié tEl sector servicios también se encuentr
2011, siendo por tanto el sector domin
el crecimiento del comercio, de los ser
se encuentran relativamente diversifica
concreto, se están realizando esfuerzos

U bl i t d GhUn problema acuciante de Ghana es
cualificada en numerosos sectores, lo
Las autoridades de Ghana sitúan el d
estima que sólo el 8,5% de los trabajad

Las infraestructuras estrangulan e
localidades, especialmente en el interio
y penoso. La generación y el transporte
necesidades del país, siendo los corte
electricidad se produce en las 5 hidro
centrales eléctricas de ciclo combinado
sin embargo hasta 2015 no empezarán
verdaderamente relevantes.

(9) Según datos del gobierno de EE.UU., las reserva
no mucho comparado con los 37.200 mill. de Nige
Eni ha realizado descubrimientos que aumentarán
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paulatinamente hasta situarse en 2011 en torno al 28% del
do uno de los mayores productores y exportadores de
a, de madera y aceite de palma. En las últimas décadas ha
esarrollando la producción de cereales, legumbres, frutas y

buido a reducir la vulnerabilidad ante fluctuaciones de las
agrícolas internacionales. Aun así, el subsector del cacao
20% del PIB agrícola), y emplea a 720.000 personas. El20% del PIB agrícola), y emplea a 720.000 personas. El
rande, ya que sólo tiene cultivadas 7,8 mill. de hectáreas
ausencia de infraestructuras ha sido uno de los principales
sa del potencial no utilizado, Ghana sólo produce el 51% de
scado, el 50% de la carne y menos del 30% de las materias
dustria.

del PIB. Tradicionalmente ha destacado la minería, en
o de petróleo en 2007 ha disparado la expansión del
1%. Las reservas petroleras son modestas en comparación
uficientes para causar un impulso económico relevante. La
2010, y en 2011 alcanzó el pleno rendimiento. El boom

ciadas a la extracción, como la construcción (crecimiento del
i d t i l (13% 2011) t l t l i ies industriales (13% en 2011) tales como cemento, aluminio,

os próximos años se espera que se mantenga la expansión
ad de construir viviendas dada la escasez de oferta. Por otro
e la producción de gas, que alcanzaría plena capacidad en

f ió S l ó l 49% d l PIBra en franca expansión. Su peso alcanzó el 49% del PIB en
ante en la economía. En 2011 creció un 8%, impulsado por
rvicios inmobiliarios y de las comunicaciones. Los servicios
ados, y el gobierno pretende estimular esta tendencia. En
s para impulsar el turismo, la educación y la sanidad.

l f lt d it l h H d d bla falta de capital humano. Hay escasez de mano de obra
cual dificulta su desarrollo y merma la calidad de la oferta.

desempleo en el 3%, cifra nada representativa ya que se
dores tienen empleos en el sector formal.

l crecimiento: son escasas y de mala calidad. Muchas
or del país, carecen de agua corriente. El transporte es caro
e de electricidad son insuficientes, a duras penas cubren las
es de electricidad comunes. En la actualidad el 60% de la
oeléctricas del país. El gobierno está invirtiendo en nuevas
o para utilizar el gas de la costa en la generación eléctrica,
n a ponerse en marcha, y hasta el 2018 no habrá cambios

Madrid, 19 de marzo de 2013

as comprobadas en Ghana a enero 2012 eran 660 mill. de barriles,
eria o 9.500 mill. de Angola. En enero de 2013 la empresa italiana

n las reservas entre un 20% y un 100%.



EVOLUCIÓNEVOLUCIÓN ECONÓMICAECONÓMICA RERE

Desde el descubrimiento de petró
crecimiento rondó el 5% entre finales d
por lo que el PIB per cápita apenas subpor lo que el PIB per cápita apenas sub
cifra de crecimiento medio en torno al
moderó el crecimiento hasta el 4%
crecimiento del 14,4%, la mayor tas
8%(10). El petróleo y el gas prometen
controlar los ingresos y evitar que el
evitar que la economía se vuelva inefic
l ti l élit lti i lal tiempo que las élites y multinacionale

mejora su situación.

9
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-1
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Crecimiento PIB %

Fuentes: IIF y gobierno

(10) El BC de Ghana ha publicado una cifra oficial pre
alza; la estimación preliminar del IIF es 7,6% y del
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CIENTECIENTE

leo en 2007, Ghana atraviesa un momento dulce. El
de los 80 y el año 2007, similar al aumento de la población
bió. A partir del 2008 hay una evidente mejora, situándose labió. A partir del 2008 hay una evidente mejora, situándose la
8% incluso a pesar del 2009, cuando la crisis internacional
. En 2011, la bendición petrolera se tradujo en un
a de África, y para el 2012 se calcula en torno al 7,5%-
al menos una década de potente expansión. El reto será
milagro petrolero se convierta en una maldición. Es decir,
iente y corrupta merced de unos beneficios caídos del cielo,

b b l i i t l bl ióes absorben la riqueza, y mientras que la población apenas

30
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% Inflación (eje derecho)

o de Ghana. Distribución sectorial en 2011
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liminar del 7,1% aunque avisa que probablemente será revisada al
l FMI 8,2%.



 
PIB (mill.$) 38.421 

CRECIMIENTO PIB 7,1 

INFLACIÓN 8,8 

SALDO FISCAL -12,1 

SALDO POR C/C 11 3 

de objetivo de inflación en 2007. No
principal ventaja del sistema: la cap
cada año. Para 2012 era 6,5%-10,5
11%.

SALDO POR C/C -11,3 

Datos a 2012 

En la práctica, las autoridades monet
inflación y el tipo de cambio en un e
enfrenta a un dilema de “trinidad impos
divisa local, el cedi, a raíz del fuerte d
de balance, al depreciarse el cedi re
denominada en dólares Asimismo ladenominada en dólares. Asimismo, la
autoridades han intervenido durante e
tres ocasiones, un 2,5% en total, hast
fueron aún mayores. Por ejemplo, las le
diciembre del 2011 y agosto del 2012.
del cedi en el sistema bancario y financ
la economía. En definitiva, en la p

i t ió h i l t bili ió dorientación hacia la estabilización de
política económica.

El índice Doing Business, elaborado
BM, sitúa a Ghana en el puesto 64
total de 185 países, junto a República
por encima de Grecia e Italia y muy su
de países de su entorno, como por
Nigeria, que se encuentra en el pue
Esta posición califica a Ghana como un
mejores países en África para hacer n
aunque también muestra severas care
algunos aspectos como en lo que resalgunos aspectos, como en lo que res
la obtención de licencias y permisos.

(11) Imposibilidad de combinar la apertura de la cuenta
autónoma.
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La inflación, 8,8% en 2012, sigue siendo
relativamente elevada, a pesar de haber
tendido a la baja durante los últimos 15 años.
Las alzas de precios han sido motivo recurrente
de descontento entre la población y causa de
desgaste de los gobiernos, por lo que las
autoridades tratan de controlar su avance. El
Banco Central adoptó formalmente una política

o obstante, el objetivo no está fijado -lo que debilita la
pacidad de anclar expectativas-, sino que el BC lo fija
5% y se ha cumplido. En 2013 se ha fijado en el 7%-

arias afrontan serias dificultades a la hora de controlar la
entorno de libertad de movimientos de capital. Ghana se
sible”(11). La volatilidad y la tendencia a la depreciación de la
éficit por cuenta corriente, han causado problemas de hoja
especto al dólar, aumenta el peso de la deuda externa,
a depreciación crea tensiones inflacionistas internas Lasa depreciación crea tensiones inflacionistas internas. Las
l 2012 para defender el tipo de cambio, subiendo tipos en
ta el 15%. Las subidas de rentabilidad de la deuda pública
etras a tres meses doblaron el interés del 11% al 22% entre
Además se han introducido medidas para promover el uso

ciero, con el fin de impulsar el proceso de desdolarización de
práctica, la política monetaria tiene una considerable

l ti d bi ió i it i t i del tipo de cambio, preocupación prioritaria en materia de

o por el
4 de un
a Checa,

Clasif. Doing Business 2013 2012
Clasificación General 64 63
Apertura de negocio 112 104

uperior al
ejemplo

sto 131.
no de los
negocios,
ncias en
specta a

Apertura de negocio 112 104
Obtención de licencias 162 160
Registrar propiedad 45 37
Obtener crédito 23 38
Protección de inversores 45 37
Pago de impuestos 89 80
Comercio transfronterizo 99 98
Cumplimiento contratos 48 47specta a Cumplimiento contratos 48 47
Resolución insolvencia 114 115

Madrid, 19 de marzo de 2013

a de capitales, estabilidad en el tipo de cambio y política monetaria



SECTOR  PÚBLICOSECTOR  PÚBLICO

Ghana cuenta con un historial
FMI ha mantenido acuerdos de f
En déficit público en 2012 alca
electorales, y 2012 no ha sido un
La condonación de deuda supu
cuentas ha causado una tende
49,4% del PIB.

La débil gestión de las cuentas púb
tras año se incurre en déficits de con
condonación. El gasto supuso el 34,5%
incremento (en 2011 era del 24%), mie
ha empezado a recibir ingresos del pp g p
aunque estos ingresos no van a pode
por lo que sigue siendo necesario profu
consolidación de gastos que, entre o
cuenta con un fondo soberano al que
petróleo, un objetivo difícil dado el estad

5
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35
45

Ghana –

-45
-35
-25
-15
-5
5

2008 2009

Deuda pública %PIB

Fuent

(12) Ya se están tomando medidas recaudatorias qu
nuevo impuesto sobre beneficios extraordinarios y
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negativo en el control de déficit y deuda públicos. El
forma intermitente durante décadas.
anzó el 12,1%. El déficit tiende a dispararse en años
na excepción: casi triplica la previsión oficial inicial.
uso un gran alivio. Sin embargo, el descontrol en las
encia al alza de la deuda pública, actualmente en el

blicas es uno de los mayores problemas de Ghana. Año
nsideración. La deuda pública ha tendido al alza desde la
% del PIB en 2012, habiendo experimentado un descomunal
entras que los ingresos alcanzaron el 22,4% del PIB. El fisco
petróleo, que irán en aumento en los próximos ejercicios,p , q p j ,
r cubrir las necesidades de financiación del sector público,

undizar en una amplia reforma impositiva(12), además de una
otras cosas, disminuya los subsidios energéticos. El país

se pretenden dedicar el 30% de los ingresos fiscales por
do de las finanzas públicas.

2

7

12

– Deuda pública y saldo  fiscal

-13

-8

-3

2

2010 2011 2012e

Saldo fiscal % PIB (eje dcho)

te: FMI y Gobierno de Ghana
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ue previsiblemente tendrán efecto a partir de este año, como un
y alza del impuesto de sociedades del 25% al 30%.



Ghana – Saldo f

Fuent

En los últimos 20 años, Ghana ha acu,
fiscales, recibiendo financiación a camb
completó un programa trienal del FMI
Crédito Extendida, con la finalidad de r
de elecciones. De hecho, los ciclos
gobiernos sucumben ante la presión
hacen sin preocuparse en exceso po
excepción En febrero se aumentaronexcepción. En febrero se aumentaron
energéticos, en especial para gasolina
a funcionarios y proveedores que se ha
de tipos causó un incremento del pag
coste en dólares. Como consecuencia,
el déficit público en 2012 se estima
en el manejo de sus cuentas. Además,
en relación al déficit, el NDC -ganador d
que el NPP, de carácter más conservad

La deuda pública alcanzó el 49,4%
perspectiva histórica, ni en comparac
preocupación reside en su tendenc
económico. En 2006 la deuda se situ
49,4%. El margen fiscal logrado por la c
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fiscal (% PIB) y partido de gobierno

te: FMI y Gobierno de Ghana

udido recurrentemente al FMI para solventar sus carenciasp
bio de aplicar programas de reforma económica. En 2012 se
por el que Ghana recibió 613 mill.$ bajo una Facilidad de

reequilibrar la situación fiscal tras el dispendio de 2008, año
s electorales han marcado las cifras de déficit. Los
de gastar generosamente en busca de popularidad, y lo
or la factura. La cita electoral de 2012 no ha sido una
n los salarios públicos un 18% y se aprobaron subsidiosn los salarios públicos un 18% y se aprobaron subsidios
. Seguidamente, el gobierno hizo frente a pagos retrasados
abían venido acumulando en los años anteriores. La subida

go de intereses, y la depreciación del cedi (divisa local) su
a pesar del aumento de los ingresos gracias al crecimiento,
en el 12,1%. Existe temor a la incompetencia del ejecutivo
aún siendo malo el historial de los dos partidos de gobierno

de las elecciones de 2012- se muestra más proclive al gasto
dor.

del PIB en 2012, un volumen que no resulta excesivo en
ción con otros países en desarrollo, y desarrollados. La

cia al alza, en momentos de extraordinario crecimiento
aba en el 26% del PIB, en 2008 era del 31% y en 2012 el
condonación de la deuda ha adelgazado con velocidad.

Madrid, 19 de marzo de 2013



SECTOR  EXTERIORSECTOR  EXTERIOR

Déficit por cuenta corriente
radica en déficits estructura
por la fortaleza de la deman
que constituye una fuente de
Sensible a la caída de prec
exportación.
Nivel de reservas aceptable, p

El crecimiento experimentado por Ghan
cuenta corriente. El fuerte consumo in
incrementado las importaciones, espec
que el déficit por cuenta corriente se si
en 2011 como consecuencia del déficit

La balanza comercial registra un défi
nacional, sobre todo en lo que respec
están muy concentradas en cacao, o
definitiva, materias primas y productp y p
fluctuaciones de los precios internacion
han beneficiado mucho a Ghana, lo que
menos que un 60% en 2011 y un 36%
del oro durante 2012 justifica que este
espera que las exportaciones vayan en

-3

Saldo comercia

-18

-13

-8

2006 2007 2008
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muy elevado (11,3% en 2012), y en aumento. La causa
les en la balanza comercial y de servicios, que crecen
da interna. Dependencia de la financiación externa, lo

e vulnerabilidad.
ios del oro, cacao y petróleo, donde se concentra la

aunque en el límite inferior. q

na durante el último lustro ha generado gruesos déficits por
nterno, no menos debido a la agresiva expansión fiscal, ha
cialmente de bienes de consumo y maquinaria. Se estima
tuó en el 11,3% del PIB en 2012, aumentando desde el 9%
comercial.

icit estructural que obedece a la debilidad de la industria
cta a bienes exportables. Las ventas al exterior de Ghana
ro, aceite de palma, madera y, desde 2011, petróleo. En
tos agrícolas, lo que expone al país ante las volátilesg q p p
nales. En los últimos años, los incrementos en estos precios
e explica el aumento del valor de las exportaciones en nada

% en 2010. La caída del precio del cacao, y la estabilización
e año el alza se haya limitado al 5,7% (13.540 mill.$). Se
aumento durante los próximos ejercicios gracias al crudo.

l % PIB Saldo CC % PIB

Madrid, 19 de marzo de 2013

2009 2010 2011 2012e 2013f

Fuente: FMI y IIF



El ritmo de crecimiento de las importacp
mill.$, más del triple que en 2009.
productos de medio y alto valor añ
electrónicos, medicamentos y producto

Ghana tiene un grado de apertura del 4
promovido acuerdos de integración com
el perfil de clientes ghaneses, erigien
exportaciones se dirigen mayoritariam
adquiere y procesa vastas cantidades
cifras de negocio en Ghana se encuen
europeos y Nigeria.
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Fuente: FMI y IIF

ciones ha sido aún más rápido, el 2012 ascendió a 17.760p ,
La importación presenta una diversificación mayor entre

ñadido, como coches y material de transporte, equipos
s de la industria química, maquinaria y textiles.

47%. Mantiene una política comercial bastante abierta, y ha
mercial en África. En 2011, el maná petrolero ha cambiado
do a Francia o Italia como compradores destacados. Las
mente a países desarrollados, incluyendo Holanda, que

de cacao ghanés. El principal proveedor es China, cuyas
tran en crecimiento exponencial seguido de EE.UU., países

de mercancías

16%

1%

24%

Distribución sectorial exportaciones 2012

2012 (prev)

y derivados Petróleo Oro Cacao

36%23%
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(Datos en M euro) 2008 2009 2010 20
Francia 200 182 242 13
Países Bajos 399 335 403 65
Estados Unidos 164 104 213 57
Italia 62 51 66 53
Nigeria 31 19 5 36
Reino Unido 261 208 255 35

PRINCIPALES PAÍSES CLIENTES        

Reino Unido 261 208 255 35
China 64 57 93 26
Bélgica 86 89 174 21
Turquía 32 73 147 21
Alemania 98 108 148 16
TOTAL 1.397 1.226 1.746 4.6

La balanza de servicios también es d
demanda interna. La balanza de rentas
mayores salidas por intereses y dividen
gracias a las remesas de emigrantes,
equivalente aproximadamente al 5% de
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Ghana es receptor neto de flujos de
Ghana Investment Promotion Centre. E
sumando 2.900 mill.$, equivalente al 7
vinculado tanto a inversiones petrolífera
de entrar en esta región, atraídas por
inversión en cartera también está en a
inversión en cartera se ha dirigido a in
abriera el acceso del exterior, los
compradores de bonos a medio plazo.
deuda pública estaba en manos de inve
de financiación del déficit público El cade financiación del déficit público. El ca
ya que podría ocasionar problemas d
mercados.
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11 %
40 25,3
56 12,4
76 10,9
37 10,1
68 7,0
54 6 7

(Datos en M euro) 2008 2009 2010 2011 % 
China 1.188 1.099 1.458 2.234 25,4
Estados Unidos 424 466 755 883 10,0
Países Bajos 241 204 335 660 7,5
Nigeria 1.266 218 334 638 7,3
Reino Unido 333 290 412 491 5,6
Francia 338 350 374 307 3 5

PRINCIPALES PAÍSES PROVEEDORES        

54 6,7
61 4,9
17 4,1
10 4,0
63 3,1
682 88,5

Francia 338 350 374 307 3,5
Alemania 189 210 207 278 3,2
Bélgica 195 184 222 271 3,1
Suecia 161 137 123 237 2,7
Corea del Sur 133 110 160 234 2,7
TOTAL 4.468 3.268 4.380 6.233 70,9

Fuente: Proclarity

eficitaria, el saldo negativo aumenta al ritmo que crece la
s también presenta déficits estructurales y crecientes, por las
ndos. Las transferencias netas se mantienen superavitarias
se recibieron unos 1.800 mill.$ en 2012 por este concepto,

el PIB.

rcancías
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Inversión Directa Extranjera (IDE). Su control recae en el
En 2011, la IDE aumentó un 27% respecto al año anterior,
7% del PIB. El fuerte incremento de la entrada de IDE está
as y mineras, como al deseo de compañías multinacionales
r el crecimiento y las buenas perspectivas económicas. La
aumento, atraída por las altas rentabilidades. El 80% de la
nstrumentos financieros soberanos. Desde que en 2006 se

demandantes internacionales han sido los principales
. Como resultado, en 2011, aproximadamente el 30% de la
ersores internacionales, que constituyen una fuente principal
arácter inestable de la inversión supone una vulnerabilidad

Madrid, 19 de marzo de 2013

arácter inestable de la inversión supone una vulnerabilidad,
de financiación en caso de cambiar el sentimiento de los



El saldo negativo de la cuenta corrien
2011 y la primera mitad de 2012. Entre
evitar los efectos indeseados como co
(aumenta la cuantía a devolver, los inte
tomó medidas agresivas y consiguió
obstante, la vulnerabilidad ante una fue
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Reservas (mills.$)
Reservas - meses import. (eje dcho)

Ghana ha incrementado ligeramente su
el límite inferior de lo aceptable en térm
a variaciones de precios de un número
5.500 mill.$ en enero de 2013, equivale

DEUDA  EXTERNADEUDA  EXTERNA

País HIPC, se ha beneficiado ex
últimos años, la deuda exter
permanece en niveles manejable
El Análisis de Sostenibilidad de
el riesgo de que la deuda exter
que su evolución depende de la

Históricamente, el descontrol en la
repetidos problemas de deuda. Du
estrangulaban la economía, al situarse
del servicio de la deuda obligaron a G
última de ellas en 2004. En esta última
del 90% de la deuda pre-cut off dat
reducción de la deuda que ascendió a
condonación en 2006 gracias a la Mult
a la iniciativa HIPC con vistas al cumpli
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nte generó presiones depreciatorias sobre la divisa durante
e enero y agosto del 2012, el cedi se depreció un 22%. Para
onsecuencia del aumento del peso de la deuda en dólares
ereses a pagar, y el coste de financiación) el Banco Central

estabilizar la divisa en la segunda parte del 2012. No
erte depreciación del cedi es fuente de riesgo.

us reservas en los últimos años, situándose no obstante en
minos relativos, en especial tratándose de un país vulnerable
o reducido de materias primas. Las reservas alcanzaban los
ente a 3,1 meses de importaciones.

xtraordinariamente de condonaciones de deuda. En los
rna vuelve a tender al alza, aunque de momento
es.
e la Deuda Externa (DSA) elaborado por el FMI califica
rna se torne insostenible como MODERADO y recalca
consolidación fiscal.

gestión de las cuentas públicas de Ghana ha causado
urante los años 80 y 90 los niveles de deuda externa
año tras año en torno al 120% del PIB. Retrasos e impagos

Ghana a acudir al Club de París en cuatro ocasiones, la
ocasión se aplicó una condonación Tipo Colonia (reducción

te), en el marco de la iniciativa HIPC, que permitió una

Madrid, 19 de marzo de 2013

a 3.500 mill.$, a lo que hay que sumar otros 3.000 mill.$ de
tilateral Debt Relief Initiative, una estrategia complementaria
miento de los Objetivos del Milenio.
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Finalizadas las rondas de condonación
que supone una espectacular bajada
desde entonces la tendencia al alza sedesde entonces la tendencia al alza se
crecimiento económico ha amortiguado
2012 se estima que la deuda externa
manejables, en especial después del
aunque de continuar la tendencia al alz

El i i d l d d tEl servicio de la deuda externa no c
servicio de la deuda no ha superado e
2,2%, un nivel muy moderado. En cua
de calificación de deuda, Fitch Rati
Standard & Poor´s mantiene su clasifica
la clasifica como b1 con perspectiva
deberá reconducir el déficit apresurada

ANÁLISISANÁLISIS DEDE SOSTENIBILIDASOSTENIBILIDA

El último análisis de sostenibilidad
mayo de 2011 y la calificación delmayo de 2011 y la calificación del
distress”) ha sido “moderada”, al igu

Según dicho análisis, los indicadores d
sitúan por debajo de los límites estable
pagos de los créditos es asumible.

(13) Tras la negativa sorpresa de déficit público
pasaba de perspectiva “estable” a “negativa
públicas.
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n, en 2006 la deuda externa equivalía al 10,7% del PIB, lo
a de un 117% del PIB en apenas seis años. Sin embargo,
e ha reanudado en valor absoluto aunque el extraordinarioe ha reanudado en valor absoluto, aunque el extraordinario
o el crecimiento de la deuda externa en relación al PIB. Para
a se situó en torno al 22% del PIB. Siguen siendo niveles

descubrimiento de petróleo, poderosa fuente de divisas,
za pueden volver a surgir problemas.

tit bl E l últi ñ l ti d lconstituye un problema. En los últimos años, el ratio del
el 3% de los ingresos corrientes externos. En 2012 es del
nto a la clasificación de la deuda por parte de las agencias
ngs la clasifica como B+ con perspectiva “negativa”(13).
ación de B con perspectiva “estable” desde 2003, y Moody’s
estable, aunque recientemente ha declarado que el país
mente para mantener la calificación.

ADAD DEDE LALA DEUDADEUDA (DSA)(DSA)

de la deuda (DSA) del FMI para Ghana se publicó en
riesgo de que la deuda se vuelva insostenible (“debtriesgo de que la deuda se vuelva insostenible ( debt

ual que en la anterior revisión de 2010.

de deuda han mejorado respecto a la anterior revisión, y se
ecidos por el Fondo. El FMI consideró que el calendario de

Madrid, 19 de marzo de 2013

del 2012, en febrero del 2013 la agencia Fitch anunció que
a”, por el riesgo derivado de la mala gestión de las cuentas



Las principales conclusiones del inform

Si bien el Fondo reconoce que b
sostenibilidad de la deuda pued
(ver cuadro).

Además, considera que ca
concesional (cuando el conc
d i t ibilid d d l dde insostenibilidad de la deu
de la inversión financiada
incremento de la deuda ex
adecuado para asegurar la s
mill.$.

Subraya que la sostenibilidaSubraya que la sostenibilida
pública y, en concreto, de la
público.
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e son:

bajo el test de diferentes escenarios hasta 2030 el riesgo de
de aumentar, nunca sobrepasaría los límites de referencia

abe tener en consideración el endeudamiento no
cesional no sea aplicable), ya que el moderado riesgo

d d j l t d t d l bluda deja lugar a un aumento -dentro de lo razonable-
con deuda externa. El análisis DSA contempla un

xterna en términos comerciales del 2% anual como
sostenibilidad, lo que equivale a aproximadamente 620

ad de la deuda depende de la eficacia de la gestiónad de la deuda depende de la eficacia de la gestión
a capacidad de las autoridades para reducir el déficit

Madrid, 19 de marzo de 2013



CONCLUSIÓNCONCLUSIÓN

Ghana presenta un entorno inst
y buenas perspectivas de futu
externa y mejora sus perspect
públicas ha sido tradicionalmente

S ú l áli i d t ibilidSegún el análisis de sostenibilid
deuda se torne insostenible es
hasta 2030. Las hipótesis con
aumento reducido de la deuda c
desarrollo económico. A título in
mill.€ anuales.
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itucional democrático y estable, buena situación económica
uro. El descubrimiento de petróleo refuerza su solvencia
ivas económicas. No obstante, la gestión de las cuentas
e muy débil.

d d d l d d l b d l FMI l i d ldad de la deuda elaborado por el FMI, el riesgo de que la
“moderado” para todos los test de resistencia elaborados

n las que se ha realizado dicho análisis contemplan un
comercial, a fin de garantizar la sostenibilidad y no lastrar el
ndicativo, se estima dicho importe en un 2% anual, o 620

Madrid, 19 de marzo de 2013
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