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PRESENTACION

Favorablemente, la gestion 2014 ha sido otro ano en el que la aplicacion del Modelo Economico Social
Comunitario Productivo (MESCP), instaurado en 2006, ha mostrado resultados satisfactorios a pesar
del entorno de desaceleracion economica regional y, en general, de una fragil economia mundial.
Asi, por segunda vez consecutiva, ademas de 2009, Bolivia se posicion6 como el pais con el mayor
crecimiento del PIB (5,4%) de América del Sur.

Uno de los elementos fundamentales
para el funcionamiento y éxito del
modelo es la participacion activa del
Estado en la economia. En efecto,
en el nuevo modelo el Estado asume
nuevosrolescomoel deinversionista,
productor, industrializador,
banquero, redistribuidor, entre
otros necesarios, siendo el principal
instrumento para el ejercicio de
estos roles la inversion puablica.

Otro de los factores esenciales, y que
se constituye en una de las bases
del MESCP, fue la nacionalizacién
de los recursos naturales y la
recuperacion de las empresas
estratégicas, que permitieron la
generacion de mayores excedentes
que fueron destinados a la inversion
y la redistribucion, esta altima de
maneradirectaalapoblacionatravés
de las transferencias condicionadas.

Desde 2006, la inversion publica registro un aumento sustancial y se constituyo en el principal eje
dinamizador de la economia. En efecto, la construccion de carreteras, caminos, escuelas, hospitales,
la creacion de empresas publicas productivas, los proyectos de industrializacion, la inversion en
plantas generadoras de electricidad, el desarrollo de programas y proyectos para mejorar y ampliar
la provision de servicios basicos y otros, implicaron un movimiento economico importante en cuanto
a generacion de empleo y produccion de bienes y servicios. Por ejemplo, entre 2005 y 2013 la tasa de
desempleo se redujo de 8,1% a 3,2%, respectivamente, y la economia registro un crecimiento promedio
de 5,19% (2006 - 2014) superior al 3,0% del periodo neoliberal (1985 - 2005).

Es de destacar que otra virtud de este modelo, es la combinacion del aspecto economico con lo social.
En ese marco desarrollamos politicas sociales como las transferencias condicionadas en efectivo, que
son el Bono Juancito Pinto, Bono Juana Azurduy y la Renta Dignidad, incrementamos sustancialmente
el salario minimo nacional que permanecia congelado entre 2003 y 2005, determinamos una politica
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de aumento del salario basico por encima de la tasa de inflacion, ademas de otros programas como la
Tarifa Dignidad, MIAGUA I, I, III, para que mas bolivianos y bolivianas puedan acceder a los servicios
de energia eléctrica, agua potable, alcantarillado y saneamiento basico. Siendo el resultado principal
lareduccion de la pobreza extrema, de 38,2% en 2005 a 18,8% en 2013, es decir mas de dos millones de
personas con mejor condicion social.

Con estas medidas logramos reactivar el motor de la demanda interna, un elemento que fue olvidado
y rezagado durante todo el periodo neoliberal, que solo apostaba a la demanda externa bajo el lema
de “exportar o morir”. Gracias a la demanda interna el pais pudo enfrentar con éxito los embates de
la crisis economica internacional y la caida de los precios de los commodities como ocurrié en 2009,
2011, 2013 y 2014.

Bolivia ya no es la de antes —rezagada, sumida en la pobreza, con alto desempleo, desigualdad social,
bajo crecimiento economico, dolarizada y dependiente del mercado externo-, ahora tenemos una
economia solida y bolivianizada, con resultados economicos positivos e historicos que se reflejan
en el crecimiento econdomico sostenido, niveles récord de reservas internacionales, bajo nivel de
endeudamiento en relacion al producto, menor pobreza extrema y desempleo y la mayor igualdad en
la distribucion del ingreso, ademas de un proceso industrializador en marcha.

Estos y otros resultados fueron reconocidos, no solo en el pais, sino también por organismos
internacionales como la CEPAL, FMI, Banco Mundial, medios de comunicacion como CNN, The New
York Times, Financial Times de Inglaterra, Radio Nacional de Suecia, la revista América Economia, O
Globo de Brasil y Telesur de Venezuela, ademas de universidades extranjeras. Asi, en 2014, a solicitud
de estas entidades, el Modelo Economico Social Comunitario Productivo y sus resultados fueron
socializados en Universidades de Estados Unidos como Harvard (Boston), Pittsburgh (Pensilvania),
Ana G. Méndez (Miami), ademas de exposiciones a residentes bolivianos en Nueva York, Washington,
Madrid y Barcelona en Espana, Bérgamo y Milan en Italia, Buenos Aires en Argentina, entre otros.

El detalle y explicacion de los resultados obtenidos en la gestion 2014 y las acciones realizadas por
el Gobierno Nacional para el logro de los mismos, son presentados en esta version de la Memoria
de la Economia Boliviana, que se constituye en una herramienta de transparencia de la informacion
economica y de las finanzas publicas del Ministerio de Economia y Finanzas Publicas.

Invito muy amablemente a las bolivianas y bolivianos, investigadores, estudiantes y al publico en
general a conocer y analizar con detenimiento los logros alcanzados por el pais en el ambito economico,
plasmados en el presente documento.

Luis Alberto Arce Catacora
MINISTRO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS
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RESUMEN EJECUTIVO

En 2014 el contexto economico mundial se
caracterizo por un crecimiento diferenciado
entre paises, una fragil recuperacion de
la crisis financiera de 2008 y 2009, la
disminucion en el precio del petroleo
y de algunos metales industriales, la
desaceleracion de China, asi como por
tensiones geopoliticas. Estos elementos
incidieron para que el crecimiento
economico mundial (3,3%) sea menor a la
estimacion inicial (3,7%).

Las economias avanzadas registraron un
crecimiento promedio de 1,8%, superior
a la de 2013 (1,3%), principalmente por la
recuperacion economica de Estados Unidos y
el mayor dinamismo de Reino Unido.

A su vez, la ralentizacion de China, el
débil desempefio de Brasil y Argentina y el
decrecimiento de Venezuela, incidieron en un
menor crecimiento del PIB de las economias
emergentes y en desarrollo (4,4%) y en el
pobre desempeno de América Latina y el
Caribe (1,2%).

Un aspecto general evidente entre las
economias del mundo fue la depreciacion de
la mayoria de las monedas respecto al dolar
estadounidense, a partir de la recuperacion
economica del pais del norte y el oscilante
desempeno del resto de las economias. La
apreciacion del dolar estadounidense registro
un ritmo acelerado a partir del segundo
trimestre de 2014, reflejo de las perspectivas
positivas sobre la economia norteamericana
y la incertidumbre del mercado financiero,
finalizando la gestion con una cotizacion
del dolar por euro de $us 1,22, inferior en 16
centavos al $us 1,38 de 2013.

Las presiones inflacionarias, por su parte,
fueron contenidas en 2014, producto del

descenso en la cotizacion de los commodities
y la persistencia de una débil demanda
mundial. Asi, la mayor parte de las economias
cumplieron satisfactoriamente con las metas
programadas por sus bancos centrales; sin
embargo, en paises de la Eurozona y Japon
los bajos niveles de inflacion fueron motivo de
preocupacion.

En este contexto de desaceleracion economica
regional, producto de un panorama
internacional adverso, la actividad econdmica
de Bolivia continudé con su tendencia de
crecimiento economico sostenido, logrando en
2014 una expansion de 5,4%, la segunda mas
alta de los altimos seis afos y posicionando al
pais como el de mayor crecimiento economico
en Sudamérica, fruto del Modelo Economico
Social Comunitario Productivo y la ejecucion
de politicas redistributivas.

Al igual que anos anteriores, en 2014 la
demanda interna se constituyo6 en el principal
motor del dinamismo economico, estimulada
por la inversion publica que alcanzo un
nivel récord de $us 4.507 millones, orientada
principalmente a fortalecer el aparato
productivo del pais, la industrializacion de
los recursos naturales y a fomentar el sector
social a través de mayores recursos destinados
a salud y educacion.

El registro del PIB por actividad
economica, muestra que para 2014,
los principales impulsores del
crecimiento fueron los Establecimientos
Financieros, la Administracion Publica,
la Industria Manufacturera, Transporte
y  Comunicaciones,  Agropecuario e
Hidrocarburos.

Asimismo, se dio continuidad al proceso
de industrializacion del pais a través de
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la ejecucion de importantes proyectos
como la Planta Separadora de Liquidos de
Gran Chaco en el Departamento de Tarija,
perfilada como una de las mas grandes de
Sudamérica, la Planta de Amoniaco y Urea de
Bulo Bulo y la Planta de tuberias, accesorios
y films de polietileno, entre otros. Asimismo,
con avances importantes de ejecucion, se
encuentran la instalacion del Horno Ausmelt
para la fundicion de estafo, cuya inauguracion
se prevé en febrero de 2015, la Planta de
industrializacion del Litio y la Planta
Industrial azucarera en San Buenaventura.

En el sector externo, la balanza comercial
boliviana alcanz6 una cifra positiva de $us
2.431 millones, explicado por el mayor flujo
de exportaciones sobre las importaciones.
El valor de exportaciones registro un
récord de $us 12.856 millones, lo que
permitio incrementar los ingresos del pais
por las ventas al exterior. En tanto que
las importaciones alcanzaron a $us 10.560
millones, constituyéndose en compras
externas favorables debido a que el 78,7%
del total se compuso de materias primas y
bienes de capital destinados principalmente
a la industria nacional. Cabe destacar que
durante la gestion se registr6 una menor
importacion de diésel, explicado por
el incremento de la produccion de este
combustible, como resultado de inversiones
realizadas en las refinerias Guillermo Elder
Bell de Santa Cruz y Gualberto Villarroel de
Cochabamba.

Las Reservas Internacionales Netas (RIN)
alcanzaron un nuevo récord de $us 15.123
millones, superior en $us 693 millones al
registrado en 2013. En términos del PIB las
RIN representaron el 46,1%, el més alto de la
region latinoamericana.

En cuanto al sistema financiero, su
desempeno positivo se reflejo en la
expansion tanto del ahorro financiero como
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de los créditos otorgados por las entidades
de intermediacion financiera. En 2014, el
ahorro alcanzo a $us 19.983 millones y las
colocaciones anotaron $us 14.187 millones,
con incrementos respectivos de 20,1% vy
16,3%, en relacion a 2013, producto del mayor
ingreso de la poblacion y el dinamismo
economico.

En linea con el impulso a la esfera productiva,
el financiamiento a este sector ascendio a $us
4.118 millones, superior en 24,5% al registrado
en la gestion anterior. Los préstamos a
agricultura y ganaderia, que hasta 2011 se
encontraban casi estancados, presentaron
una tasa de crecimiento promedio anual de
37,4% entre 2011y 2014.

Por otra parte, las medidas orientadas a
la regulacion de la Ley 393 de Servicios
Financieros, entre las que resalta el
régimen de tasas de interés para depositos
y créditos destinados al sector productivo,
no repercutieron en los beneficios de las
instituciones financieras, lo cual se evidencio
en las utilidades de $us 283 millones que estas
entidades percibieron, monto mayor en 33,3%
al alcanzado la pasada gestion.

Con relacion al nivel general de precios,
en 2014 la tasa de inflacion fue 5,19%,
ubicandose dentro de la meta establecida
a inicio de gestion (5,5%). Durante los
primeros cinco meses, la inflacion se
mantuvo estable; no obstante, en el mes de
junio se registro la inflacion mensual mas
alta, debido al incremento de precios de
algunos productos, principalmente cebolla,
papa, carne de pollo, tomate y carne de
res. Este incremento estuvo explicado por
factores climaticos adversos que afectaron
la produccion y el abastecimiento en los
mercados. No obstante, en este contexto,
el Gobierno Nacional aplico medidas
orientadas a aminorar el alza de precios
de los alimentos senalados, entre las que
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destacan el Plan Patuja, mediante el cual se
otorg6 un crédito al sector ganadero a través
del Banco de Desarrollo Productivo (BDP),
la comercializacion directa de carne de res
por la Empresa de Apoyo a la Produccion de
Alimentos (EMAPA) y las ferias del “precio y
peso justo” del productor al consumidor, con
el fin de evitar actos de agio y especulacion.
Asi, en agosto la tasa de inflacion se redujo
considerablemente, registrando el nivel mas
bajo del afio y en el mes de septiembre una
tasa negativa.

El tipo de cambio se mantuvo sin modificacion
alguna por tercer ano consecutivo, lo cual
obedece al desempeno economico y los
elevados niveles de Reservas Internacionales.
La estabilidad cambiaria genera certidumbre
a la poblacion y profundiza la fortaleza de la
moneda nacional.

Respecto a las finanzas publicas, los ingresos
del Sector Publico No Financiero (SPNF)
registraron un incremento de 13,1%, resultado
de las mayores ventas de hidrocarburos y la
expansion de las recaudaciones tributarias.
Por su parte, los egresos registraron un
crecimiento mayor al de los ingresos,
atribuido al nivel récord de inversion publica
ejecutada principalmente por las entidades
subnacionales (gobernaciones y municipios)
debido a la cercania del proceso electoral,
y por las empresas publicas que destinaron
mayores recursos a proyectos productivos y
de industrializacion. También se realizaron
gastos imprevistos como el Plan Patuja
orientado a rehabilitar la economia de la
zona amazonica, impactada por desastres
naturales, y el pago por indemnizacion
a Rurelec, Pan American Energy y Red
Eléctrica, entre otros, en el marco de la
nacionalizacion. En consecuencia, el balance
global registro un “déficit saludable” de 3,4%
del PIB, fundamentado en un mayor gasto de
capital.

No obstante, cabe resaltar que el TGN
registro un superavit de 0,4%, en linea con la
prudente administracion de los recursos y el
favorable desempenio de la economia nacional
que resultaron en un crecimiento significativo
de los ingresos, explicado principalmente
por el historico nivel de las recaudaciones
de Bs.64.452 millones, manifestando que la
demanda interna continta siendo el principal
motor de la economia.

Las regalias regionales y las transferencias a
gobernaciones, municipios y universidades
ascendieron a Bs.29.221 millones, mayor en
Bs.1.738 millones respecto a 2013. La mayor
parte de estas instancias ejecutaron mas
del 1009% de sus recursos presupuestados, a
diferencia de anteriores anos, lo cual se refleja
en la reduccion considerable de sus saldos en
caja y bancos.

Por noveno ano consecutivo, la sostenibilidad
de la deuda publica se vio reflejada en los
favorables indicadores que se mantuvieron
por debajo de los limites establecidos por
organismos internacionales. En 2014, el
saldo de la deuda externa alcanzo a 17,5%
respecto al PIB y el saldo de la deuda interna
del Tesoro General de la Nacion (TGN)
represento el 12,6% del PIB, este altimo con
una disminucion de 0,6 puntos porcentuales
(pp) en relacion a 2013. También destaca la
emision de Bonos del TGN a 100 anos plazo,
por primera vez en la historia, lo que refleja la
confianza del sector privado en el manejo de
las finanzas puablicas.

Con estos resultados, en 2014 las agencias
calificadoras  internacionales de riesgo
mejoraron la calificacion de riesgo soberano
del pais, en mayo Standard & Poor’s (S&P)
elevo la calificacion de “BB-" a “BB” -la mas
alta registrada en la historia- y en agosto
Fitch Ratings mejoro la perspectiva de riesgo
del pais de “BB-" Estable a “BB-" Positiva.

RESUMEN EJECUTIVO WX
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En 2014, se dio continuidad a las medidas
de politica social para favorecer a la
poblacion mas vulnerable. En este entorno,
los beneficiarios de las transferencias
condicionadas en efectivo superaron los
4 millones de bolivianas y bolivianos,
representando el 41,6% de la poblacion total.

El programa de Post-alfabetizacion “Yo
si puedo seguir” —creado con el fin de dar
continuidad al programa “Yo si puedo™
beneficio a 60.181 personas. A su vez, la
mayor inversion en el Programa MIAGUA
favorecio a un total de 359.013 familias con
acceso a riego, agua potable, alcantarillado
y saneamiento basico. El programa Tarifa
Dignidad, beneficio a 985.492 hogares
de bajos recursos economicos quienes
accedieron al servicio publico de electricidad
a bajo costo.

En el marco de la politica salarial, en 2014
se determind un incremento del 20% al
Salario Minimo Nacional hasta Bs.1.440, y
10% al salario basico para los sectores de
Salud, Educacion, Policia Boliviana y Fuerzas
Armadas, ambos por encima de la tasa de
inflacion.

En cuanto a la politica de empleo, ademas de
dar continuidad a los programas como Mi
primer Empleo Digno y Programa de Apoyo
al Empleo, se determino la creacion de 5.974
items, de los cuales 3.983 correspondieron a
educacion y 1.991 a salud.

El conjunto de medidas y programas
ejecutados  por el Organo Ejecutivo,
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contribuyeron a la disminucion de los
indicadores de pobreza extrema que
descendio de 38,2% en 2005 a 18,8% en 2013
y la tasa de desempleo de 8,1% en 2005 a
3,2% en 2013, resultados reconocidos por
organismos internacionales.

Asi, en un contexto de previsiones de
desaceleracion economica para los paises
de la region, Bolivia continuara con el
crecimiento sostenido de los ultimos afos,
alcanzando en 2015 una expansion de 5,0%
del PIB, impulsada por los mayores niveles
de inversion publica que alcanzaran una
cifra récord de $us 6.179 millones orientada
a la ampliacion del aparato productivo, la
industrializacion de los recursos naturales y
al desarrollo del sector social. En este marco,
se prevé un déficit fiscal de 4,1% al cierre del
siguiente ano.

Por su parte, el nivel general de precios
presentard una variacion de 5,5% en
la medida que se susciten condiciones
climaticas adversas o se genere especulacion,
en un contexto externo de baja de precios
internacionales. A su vez, la balanza comercial
presentara unaleve disminucion ante mayores
importaciones que continuaran fortaleciendo
laindustria nacional. Asi, la politica cambiaria
se orientara a mantener la estabilidad de los
precios y a profundizar la bolivianizacion de la
economia, en un entorno favorable del sistema
financiero. Finalmente se dara continuidad a
las politicas sociales en beneficio de toda la
poblacion boliviana.
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En 2014, la actividad economica mundial
estuvo caracterizada por un ritmo de
crecimiento diferenciado entre paises y por
una fragil recuperacion de la crisis financiera
de 2008 y 2009, acentuada en 2010 con la
crisis de deuda soberana en la zona euro. El
crecimiento de las economias, por lo general,
fue menor a las perspectivas de 2013 y estuvo
afectado por una serie de eventos inesperados
tales como las condiciones climaticas
adversas, la caida de la produccion industrial,
las tensiones geopoliticas suscitadas y los
bajos precios de los commodities.

El crecimiento economico mundial en 2014
fue de 3,3%, favorecido principalmente por
el desempeno que presentaron las economias
avanzadas (1,8% de expansion del PIB,
superior en 0,5 puntos porcentuales respecto a
2013). Por su parte, las economias emergentes
y en desarrollo (4,4%) registraron un menor
dinamismo respecto la gestion pasada (4,7%),
incidido principalmente por la ralentizacion
de la economia china.

La region de América Latina y el Caribe
registro0 una considerable desaceleracion
econémica, pasando de una expansion
del PIB de 2,8% en 2013 a 1,2% en 2014, la
menor tasa de crecimiento desde 2009 ano
de la crisis internacional. El desempeno de
la region es atribuible al bajo crecimiento
de Brasil y Argentina y a la contraccion de
Venezuela. Por otra parte, Bolivia, Panama
y Republica Dominicana registraron los
mayores incrementos del producto, en efecto,
en 2014 Bolivia alcanzo una expansion del
PIB de 5,4%, posicionandose de esta manera,
por segundo ano consecutivo, ademas de
2009, como la primera economia de mayor
crecimiento de América del Sur.

1.1 DESEMPENO DE LA ECONOMIA MUNDIAL

ElPIBmundial registrounatasade crecimiento
de 3,3%, sin variaciones respecto de 2013, a
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pesar de las politicas monetarias aplicadas
para dinamizar la inversion, el consumo
y evitar caer en niveles deflacionarios. La
continuidad de la débil demanda mundial,
derivada de la crisis internacional de 2008
y 2009, de los embates de la crisis de deuda
soberana en la Union Europea y, agudizada
por la disminucion en los precios de petroleo
y de algunos metales industriales (entre los
que estan el estano, el plomo, la plata y el
oro), ademas de las tensiones geopoliticas
y politicas fiscales moderadas, fueron los
factores principales que incidieron en este
resultado.

Grafico 1.1 Crecimiento del PIB
mundial, 2000 - 2014
(En porcentaje)

-—-Mundo -=-Economias avanzadas -e-Economias emergentes y en desarrollo

(e) Estimado

Fuente: Fondo Monetario Internacional

Elaboracion: Ministerio de Economia y Finanzas Publicas,
Unidad de Analisis y Estudios Fiscales

En 2014, la brecha en crecimiento economico
que existe entre las economias avanzadas y las
emergentes y en desarrollo se redujo ante el
continuo esfuerzo de las primeras por superarla
crisis, asi como por el desempenio diferenciado
de las economias en desarrollo, principalmente
por la desaceleracion de las grandes economias
(China y Brasil; Grafico L1).

En cuanto a las economias avanzadas, su
productointerno bruto crecio en conjunto 1,8%,

CAPITULO I. LA ECONOMIA MUNDIAL

27



MEMORIA DE LA ECONOMIA BOLIVIANA 2014

Ministerio de Economia y Finanzas Piblicas

destacandose la mejora economica de Estados
Unidos (2,4%), con un impulso sostenido del
gasto privadoy caida del desempleo. Asimismo,
Reino Unido registr6 una recuperacion
considerable, de un crecimiento del PIB de
1,7% en 2013 a 2,6% en 2014.

La eurozona crecio en 0,8%. Este moderado
crecimiento se atribuye a la fuerte caida en la
produccion nacional que presento la economia
de Alemania en julio y agosto de 2014, ademas
de las tensiones geopoliticas de Ucrania y la
ralentizacion del resto de la eurozona. Asi,
para apoyar la recuperacion economica de la
zona, el Banco Central Europeo (BCE) redujo
las tasas de interés y adopt6 un programa de
bonos de titulacion, pero no fueron suficientes
para alcanzar la expectativa de 1,09% de inicios
de gestion.

Japon se desacelero y obtuvo un crecimiento
economico de 0,1% después del 1,6% de 2013,
efecto principal del alza del impuesto al
consumo en el mes de abril de 2014. De igual
manera, China registré un menor crecimiento
econdmico en torno a 7,4%, por debajo del
7,8% de 2013, lo cual confirma la ralentizacion
de la principal economia emergente.

Por su parte, las economias emergentes y en
desarrollo presentaron un menor crecimiento
de 4,4% en relacion al 4,7% de 2013, como
resultado de la ralentizacion de la principal
economia emergente, China, y el pobre
desempeno de América Latina y el Caribe
(1,2%), atribuido al bajo dinamismo de Brasil
y Argentina y el decrecimiento de Venezuela.

.1.1  EUROPA: CRECIMIENTO MODERADO

Los aspectos que caracterizaron el desempeno
economico de Europa en 2014 se resumen
principalmente en un insuficiente dinamismo
de las principales economias a comienzos
de dicha gestion, la aceleracion inadvertida
de la mayor economia de la zona, Alemania,
durante el cuarto trimestre, y del abandono de
la recesion de Espana y Grecia (Grafico 1.2).
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Grafico 1.2 Eurozona: Crecimiento del PIB de
paises seleccionados, 2000 - 2014
(En porcentaje)

— Francia — Alemania — Grecia Italia
— Espafia — Reino Unido --- Eurozona
(e) Estimado

Fuente: Fondo Monetario Internacional
Elaboracion: Ministerio de Economia y Finanzas Publicas,
Unidad de Analisis y Estudios Fiscales

A mediados de gestion, Alemania, el mayor
destinatario de las exportaciones de la
Eurozona, registro una pérdida de dinamismo
considerable, debido a la fuerte caida en
su produccion nacional, a las tensiones
geopoliticas y a la ralentizacion del resto
de los paises de la Eurozona. Sin embargo,
ante un importante aumento de su demanda
interna y un mercado laboral estable, la
economia germana registr0 una cuantiosa
expansion para finales de gestion, logrando
asi un crecimiento del producto interno bruto
aleman de 1,5% en 2014, superior al 0,2% de
2013.

Por su parte, la segunda mayor economia de
la eurozona, Francia, registro un crecimiento
del PIB de 0,4%, levemente superior al de
2012 y 2013 (0,3%). Esta economia registro
problemas en la aprobacion de reformas
fiscales que no pudieron generar un mayor
ritmo de expansion economica.

Italia registro en 2014 su tercer declive
consecutivo, contrayendo su PIB en 0,4%,
efecto de la fragil demanda interna, sin ser
suficiente el incremento de sus exportaciones.
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Espana registro un crecimiento economico de
1,49%, después de la desaceleracion de 2012 y
2013 con decrementos respectivos de 1,6%
y 1,2%. Empero, la produccion industrial de
la economia espanola present6 una caida de
0,9% en diciembre de 2014 respecto al mismo
mes del aio anterior y 0,6 puntos porcentuales
(pp) inferiores a la registrada en noviembre
(Grifico 1.3).

Grecia abandono la recesion tras seis anos
consecutivos de decremento en su produccion
economica. En efecto, en 2014 la economia
helena anoto un crecimiento del PIB de 0,6%:
no obstante, este desempenio atin es pobre en
relacion a su promedio de expansion entre
2000 y 2007 de 4,2%.

En diciembre de 2014, la produccion
industrial en la eurozona se contrajo en 0,2%
(Grafico 1.3), después de la disminucion
de 0,8% alcanzado en noviembre. Grecia,
Malta y Portugal fueron las economias que
presentaron los mayores descensos en la
produccion industrial, con cifras negativas
de 4,2%, 3,8% y 3,1%, respectivamente. Los
mayores incrementos los presentaron Irlanda
(18,29%), Estonia (7,6%) y Polonia (5,7%).

Por su parte, en 2014, Rusia y la Comunidad
de Estados Independientes registraron
importantes disminuciones en los niveles de
inversion y enormes salidas de capitales, como
efecto de la intensificacion de las tensiones en
Ucrania y la desaceleracion de sus economias'.

1 En marzo de 2014, el Consejo de la Union
Europea sanciono a 21 funcionarios de Ucrania
y Rusia, ampliandose este numero a finales de
2014 a 33 personas, con prohibiciones de viajar
y la congelacion de activos durante seis meses,
posteriormente Estados Unidos anuncio el bloqueo
de las propiedades y cuentas de politicos y hombres
de negocios rusos o de ideologia prorrusa, ademas
de la prohibicion de entrada al pais del norte. Frente
a esto, el gobierno ruso advirtio reconsiderar la
participacion de empresas energéticas occidentales
en Rusia.

Asi, el crecimiento de la economia rusa de
0,6% fue inferior al de 2013 (1,3%).

Grafico 1.3 Variacion a doce meses de la
produccion industrial de la Zona
del Euro, 2007 - 2014
(En porcentaje)

W
L8

Eurozona

La produccion industrial mide la produccion de las empresas
integradas en el sector industrial de la economia como la
manufactura, la mineria y los servicios publicos. Los datos son
corregidos ante efectos estacionales y de calendario.

Fuente: Trading Economics - Eurostat. Febrero 2015
Elaboracion: Ministerio de Economia y Finanzas Publicas,
Unidad de Analisis y Estudios Fiscales

1.2 ASIA: RALENTIZACION DE CHINA

Las economias emergentes y en desarrollo
de Asia registraron un crecimiento del PIB
de 6,5% en 2014, levemente inferior al de
2013 (6,6%), impulsado principalmente por
el favorable desempefio de la economia de
India y afectado por la ralentizacion de China
(Grafico 1.4).

La India tuvo un crecimiento economico
de 5,8%, superior al 5,0% de 2013,
principalmente por la reanudacion de su
inversion, el incremento de sus exportaciones
(tras la depreciacion de la rupia india) y la
diversificacion de las mismas; compensando
los efectos desfavorables del monzon que
acontecio a principios de gestion en la
agricultura.
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Grafico 1.4 Asia: Crecimiento del PIB de paises
seleccionados, 2000 - 2014
(En porcentaje)

— Japon India — China
--- Economias emergentes y en desarrollo de Asia

(e) Estimado

Fuente: Fondo Monetario Internacional

Elaboracion: Ministerio de Economia y Finanzas Publicas,
Unidad de Analisis y Estudios Fiscales

La Republica Popular de China presento
un crecimiento de su producto de 7,4%,
el menor en 23 anos, lo que confirma la
progresiva desaceleracion del pais asiatico
ocasionado principalmente por la moderacion
de la inversion, el bajo dinamismo del sector
inmobiliario que representa el 30% del PIB, y
el leve descenso de la produccion industrial.

Entre enero y agosto de 2014, las ventas de las
viviendas cayeron en 10,9%, lo que gener6 un
ajuste de los precios de las casas hacia la baja.
Ante esta situacion, el gobierno chino, a través
del Banco Popular de China, inyecto liquidez
a los principales bancos y los gobiernos
locales suavizaron los controles de compra de
viviendas y redujeron los impuestos.

No obstante la moderada desaceleracion
de la economia China; en octubre de 2014,
se distinguio a éste pais como la primera
potencia mundial, desplazando a Estados
Unidos del lugar que ocupaba desde 1872.

El PIB japonés anot6 una expansion de 0,1%,
menor al 1,6% registrado el afio anterior
a 2014