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Estado Plurinacional de Bolivia

La economia del Estado Plurinacional de Bolivia ha crecido en torno al 3,9% en 2017,
lo que representa una leve desaceleracion respecto de la expansion del afio anterior
(que fue del 4,3%); a pesar de ello, se mantiene como una de las economias mas
dindmicas de la region. La demanda interna ha sido el motor de este crecimiento,
como resultado de la implementacion de una politica fiscal que ha impulsado la
inversion publica y una politica monetaria expansiva. Sin embargo, desde mediados
de 2013 se observa una desaceleracion del ritmo de crecimiento, influido
principalmente por un bajo desempefio del sector de hidrocarburos y la desaceleracion
de algunos otros sectores. Los menores precios de los principales productos de
exportacion, en especial del gas natural, que no solo incide en el valor de las ventas al
exterior, sino que también es una importante fuente de ingresos fiscales, se han
traducido en altos déficits tanto en el balance del sector fiscal como en la cuenta
corriente, que a fines de 2017 llegaron a niveles en torno al 6,0% y el 5,4% del PIB,
respectivamente. De forma conjunta, a octubre de 2017 se registra una pérdida de
reservas del 35% en relacién con los maximos alcanzados en 2014 y un aumento del
endeudamiento externo, que de todas formas aun se mantiene bajo, en torno al 24%
del PIB. No obstante, la economia cuenta con ahorros (equivalentes al 37% del PIB),
gue se generaron durante el superciclo de las materias primas y que han permitido
financiar la inversion pablica y mantener los programas de gasto social.

Si bien durante 2017 el entorno internacional ha sido méas favorable que en los Gltimos afios, lo que se
espera también para 2018, tanto debido a mejores precios de exportacién como a un mayor dinamismo
de los socios comerciales, la economia boliviana en 2018 mantendra una tasa de crecimiento del
producto en torno al 4,0%, lo que podria estar evidenciando sintomas de agotamiento de los impulsos
de las politicas fiscal y monetaria, retrasos en algunos proyectos de inversion puablica y una débil
inversion privada. Sin embargo, la recuperacion de los precios del petréleo y los ingresos por la
entrada en operaciones de la nueva planta de urea atenuaran los desbalances fiscal y del sector externo,
aun cuando los problemas en la ejecucion de la inversion publica limitaran el crecimiento de esta

economia.

En 2017 el déficit fiscal del sector publico
no financiero (SPNF) alcanzara un 7% del PIB,
cifra algo superior a la de 2016 (6,6%). Hasta el
mes de junio, los ingresos fiscales acumulaban
una disminucion en 12 meses del 3% en términos
nominales, principalmente por la caida del 17%
de los ingresos derivados de los hidrocarburos. El
déficit global del SPNF acumulado en 12 meses a
junio se amplié al 7,3% del PIB, a pesar de la
contraccion del 4% de los gastos en ese mismo
periodo. Como resultado de una baja ejecucion de
la inversion publica durante el primer semestre
(45% de lo programado), los gastos de capital han
caido un 5%, y se espera una mayor ejecucion
durante la segunda parte del afio.

Estado Plurinacional de Bolivia: PIB e inflacion, 2015-2017

Inflacién, tasa de variacién en 12 meses

PIB, tasa de variacidn en cuatro trimestres
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL),
sobre la base de cifras oficiales.
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En el primer semestre de 2017, el Banco Estado Plurinacional de Bolivia: principales indicadores
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permitido fijar las expectativas del puablico sobre el valor del délar, consolidar la moneda local y
mantener la inflacién baja. En octubre de 2017, la variacion en 12 meses del indice de precios al
consumidor alcanz6 un 3%, nivel inferior al 4% registrado el afio anterior, y se espera que a fines de
afio se ubique en torno al 3,5%. Durante los primeros nueve meses de 2017, las bajas tasas de inflacion
en el Estado Plurinacional de Bolivia y las apreciaciones nominales de las monedas de sus socios se
tradujeron en una depreciacion real del boliviano del 3%. Sin embargo, el tipo de cambio real se ha
apreciado un 28% desde mediados de 2012.

El déficit en cuenta corriente alcanzara un 5,4% del PIB (nivel similar al de 2016) y se ha
financiado principalmente con emision de bonos, puesto que los flujos de inversion extranjera directa
(IED) se han reducido un 16% durante el primer semestre. De esta manera, las reservas internacionales
se han estabilizado en términos nominales en los niveles de fines de 2016. En los primeros nueve
meses de 2017, la recuperacion de los precios de los hidrocarburos (26%) y los minerales (21%)
compensd con creces la disminucién de los volimenes exportados, principalmente como resultado de
una menor demanda de gas desde el Brasil y la declinacion de la produccién de gas de los campos en
operacion, con lo que el valor de las exportaciones se ha incrementado un 8,8% respecto del afio
anterior. Las importaciones también se han recuperado, acumulando un crecimiento del 9,5% en los
primeros nueves meses del afio; se registran aumentos del 16% de las importaciones de bienes de
capital y del 37% de las de combustibles, en este Gltimo caso debido a los mayores precios de los
productos energéticos. Con todo, el déficit comercial se incrementd respecto del registrado en el
mismo periodo de 2016. Mas aun, la recuperacién de los precios de los hidrocarburos ha implicado
una mayor remision de utilidades de las empresas que operan en este sector. Sin embargo, las remesas
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de emigrantes han continuado contribuyendo al consumo de los hogares, con un crecimiento del 5%
durante el primer semestre, y han compensado los déficits de los deméas saldos de la cuenta corriente.

La demanda interna contintia actuando como motor de crecimiento de la economia boliviana.
En el primer semestre de 2017, la formacidn bruta de capital fijo aumenté un 4,8%, ritmo similar al
gue presentaron el consumo de los hogares y el consumo publico. Por sectores institucionales, la
formacion bruta de capital fijo del sector privado crecié un 3,5%, mientras que la del sector publico
aumentd un 14,8%, en linea con el papel central que le ha dado el Gobierno a la inversion publica. A
nivel sectorial, la caida del 7,1% de la produccién de hidrocarburos ha tenido una incidencia negativa
en el PIB, como también ha ocurrido en el caso de la mineria, cuya produccion experimentd una
disminucién del 2,1%. Sin embargo, el sector agropecuario ha mostrado una recuperacion del 7,6%,
después de la grave sequia que afect6 al pais en 2016. Cabe destacar que se han desacelerado sectores
que antes habian sido dindmicos, como es el caso de los servicios financieros, la industria
manufacturera y la construccion.

El Gobierno ha manifestado interés en reducir la tasa de desempleo, que se ubicaba en torno al
4,5% a fines de 2016, mediante programas de apoyo al empleo. Por su parte, las remuneraciones han
aumentado en términos nominales alrededor de un 7%, bajo la influencia del reajuste del 11% del
salario minimo decretado en mayo de 2017.



