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CAPITULO 18

PLAN DE INVERSIONES Y ANALISIS FINANCIERO

INTRODUCCION

El presente capitulo contiene los analisis economicos y financieros finales
relacionados con las obras prioritarias de mejoramiento de las condiciones de
navegacion de la Hidrovia Paraguay - Parana, en el tramo comprendido entre
las ciudades de Santa Fé y Corumba y del Canal Tamengo.

Los analisis tenian por mira los objetivos, y fueron realizados de
conformidad con las premisas y alcance establecidos de comun acuerdo con
la Unidad Coordinadora, detallados a continuacion.

I - Premisas Basicas:

a) el analisis de factibilidad econémico - financiera y de optimizacion de las
alternativas propuestas fue realizado en la etapa de anteproyecto de los
estudios (proyectos preliminares), como e€s 16gico y habitual en estudios
de transporte;

b) las alternativas seleccionadas en la etapa de factibilidad fueron analizadas
y rectificadas por la Unidad Coordinadora y por el Comité

Intergubernamental de la Hidrovia, pasando # la fase de los proyectos de
ingenieria final.

¢) los procedimientos caracterizados en los puntos a 'y b ampliaron los
términos de referencia, dandoles caracter logico y coherente con los
procedimientos consagrados en trabajos del genero, delimitando la
naturaleza y alcance de los estudios econémico-financieros
correspondientes a la etapa de proyectos basicos de ingenieria.

II- Alcances de los estudios economico - financieros referentes a los
proyectos basicos de ingenieria

1 - ratificacién del analisis de factibilidad, con utilizacion de los nuevos
presupuestos resultantes de la elaboracién de los proyectos basicos y con
base en el mismo modelo de evaluacion econdmico - financiera y
optimizacién empleado en la etapa de los estudios de factibilidad y
seleccion de las alternativas;

18-1



estimacion de los beneficios directos por pais. en base al analisis de los
flujos de origenes y destino de los principales productos estudiados:

elaboracion del cronograma fisico del programa de obras de dragado y
sefializacion propuestas:

3.1 - secuencia de las obras;
3.2 - plazos de ejecucion,

confeccion del cronograma financiero de dispendios correspondientes al
cronograma fisico, en base a los presupuestos de los proyectos basicos.

Definicién de las principales fuentes de financiamiento de los dispendios
previstos en el cronograma financiero.

5.1 - fuentes bancarias para préstamos de largo plazo adecuados a las
caracteristicas de las obras;

5.2 - fuentes referentes al aporte de los Gobiernos integrantes del CIH;
5.3 - contribuciones de los usuarios;

elaboracion del cuadro de uso y fuentes, compatibilizando dispendios y
recursos financieros para su cobertura,

elaboracion del esquema de amortizacion de los préstamos;
identificacion, apreciacion cualitativa y/o estimacién (cuando relevante y

factible) de otros beneficios en el campo de desarrollo econémico
regional no computados en los beneficios directos.
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2. RATIFICACION DEL ANALISIS DE FACTIBILIDAD

2.1 RECALCULO DE LOS COSTOS DE INTERVENCIONES

La Tabla 2.1 muestra valores resultantes de la elaboracion de los proyectos
basicos de la implantacién y mantenimiento de dragado, comparados con los
valores calculados en caracter preliminar en la fase anterior.

Las diferencias mas significativas entre los valores obtenidos en los proyectos
preliminares y proyectos basicos son las siguientes:

a)

b)

las inversiones totales en dragado de implantacion, para la Hidrovia como
un todo, se elevaron de US$ 80.518 mil para US$ 94.627 mil, o sea, cerca
del 17,5%. Tal incremento resulta, fundamentalmente, de la elevacion de
las inversiones en el tramo Rio Apa - Asunci6n, resultantes de estudios
mas detallados.

las inversiones en dragado de implantacion en el tramo Santa Fé -
Asuncién se han reducido de US$ 16.259 mil para US$ 14.980 mil, a
pesar del mayor tamafio de canal (ancho de 104 m) previsto en los
proyectos basicos en relacion a los preliminares (ancho de 90 m).

los costos de dragado de mantenimiento se elevan en los dos tramos,
pasando de US$ 5.835 mil/afio para US$ 6.086 mil/aiio en el segmento
Santa Fé - Asuncién y de USS$ 7.131 mil/afio para US$ 7.710 mil/afio
entre Asuncién y Corumba. En compensacién, disminuyeron
considerablemente los costos de mantenimiento en el Canal Tamengo. En
tales condiciones los costos de mantenimiento bajaron, para la Hidrovia
como un todo, en cerca del 7,8%.

En el computo general, incluyendo dragado y sefializacion, los costos de
implantacién aumentan cerca de 16%, en cuanto los gastos anuales de
mantenimiento disminuyen en cerca de 5% en relacion al proyecto preliminar.

2.2 ANALISIS ECONOMICO

El analisis economico del proyecto fue dividido en dos partes:

a.

Fue definida una Alternativa Basica, en que se garantizarian condiciones
minimas de navegabilidad a lo largo de los afios, en las siguientes
condiciones:

Calado minimo de 2,00 m (profundidad del canal de 2,60 m);
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Ancho del canal suficiente para un convoy de 4 x 4 chatas Jumbo en el
tramo Santa Fé - Asuncion y de 3 x 4 chatas Jumbo en el tramo
Asuncion-Corumba.

Se analizo la factibilidad de esta Alternativa Basica comparando sus
costos de implantacion y de mantenimiento con los beneficios resultantes
de la garantia de la navegacion, alejando la posibilidad de colapso total o
parcial de la navegacion en determinados afios de aguas bajas.

b. Una vez determinada la economicidad de esta Alternativa Basica, fueron
definidas alternativas de profundidad y ancho del canal, tendiendo a la
identificacion de la configuracién que proporcione la maxima
rentabilidad en relacion a la Alternativa Basica.

Este analisis fue realizado en base a los valores proyectos preliminares y
costos respectivos detallados en el Capitulo 9. A continuacion se presentan
los indicadores de factibilidad econémica recalculados ahora en base a los
valores del Proyecto Basico, y su comparaciéon con los calculos
fundamentados en el proyecto preliminar.

Analisis de la Alternativa Basica Provecto Preliminar Provecto Basico
Valor Presente de los Beneficios 163.720 163.720
Valor Presente de las Intervenciones 71.263 72.057
Relacion B/C 2.30 2.27

Analisis de la Alternativa Recomendada
Valor Presente Neto 19.578 17.059
Tasa Interna de Retormo 16% 15%

Obs.
1 Valores en millares de dolares. expresados en términos economicos (precios de cuenta)
2 Valores Presentes calculados con la tasa de 12% a.a. en el periodo de 20 afios.

Se nota que. tanto en el caso de la Alternativa Basica como en el de la
Alternativa Recomendada, se altera muy poco el resultado con el proyecto
basico. Realmente, aunque los costos de implantacién hayan aumentado, los
costos anuales de mantenimiento disminuyeron, resultando un valor
practicamente igual en el acumulado de 20 afios.

El Anexo 1 presenta el detalle de los resultados mostrados para la alternativa
recomendada; el reexamen del analisis de factibilidad de la Alternativa Basica
consta en el Anexo 2.

Se concluye que diferencias entre los valores obtenidos en los proyectos

basicos y en los proyectos preliminares no son suficientes para comprometer
los indicadores de factibilidad anteriormente calculados.
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ESTIMACION DE LOS BENEFICIOS DIRECTOS POR PAIS

La Tabla 3.1 muestra la distribucion de los beneficios directos por pais.
fundamentada en el analisis de los flujos de origen y destino de las
principales mercaderias estudiadas. Los datos de la Tabla se refieren al afo
1997, pero la distribucion es bastante similar para los demas afios.

Los origenes y destinos considerados en este analisis son los de produccion y
consumo de los productos, que no corresponden, necesariamente, a los
puertos de origen/destino sobre la Hidrovia. Cuando esta correspondencia
existe, los beneficios fueron divididos por partes iguales entre los respectivos
paises (por ejemplo, el mineral de hierro entre Brasil y Argentina). Si el
producto es importado o exportado de o para fuera de la region, los beneficios
fueron atribuidos solamente al pais regional involucrado (por ejemplo, los
productos de soja). '

Los beneficios se resumen a los cuatro paises que constan como origen 0
destino final. Por eso no se incluye el Uruguay puesto que los productos
manipulados por el puerto de Nueva Palmira son exportados, en ultima
instancia, para destinos extra-regionales.

Los resultados presentados en la Tabla 3.1 deben ser encarados con reservas,
pues los efectos del mejoramiento de las condiciones de navegabilidad de la
Hidrovia (beneficios indirectos), con comportamiento dificil de prever,
podran ser distribuidos de manera diferente de la simple distribucion de los
beneficios directos.

Eso significa que no se deberia utilizar la distribucion mostrada como criterio
tinico para la distribucién de los costos e inversiones.
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(Valores en US$ 1.000)

Tabla 3.1 - Distribucién de Beneficios por Pais

Producto Economia Economia Rateada
Pals Argentina Bolivia Brasil Paraguay Total
Complejo Soja
Argentina 555,30 555,30 555,30
Bofivia 1.486,10 1.496,10 1.486,10
Brasil 662,80 692,80 692,80
Paraguay 1.108.,00 1.108.00 1.108,00
Total 3.852.20 3.852,20
Herro (del Brastl)
Argentina 3.775,80 1887,95 188785 3.775,90
Paraguay 368,80 184,3 1843 368,60
EUA -
Total 4.144 50 4.144,50
F’Manganeso (del Brasil)
Argentina 138,00 68,00 69,00 138,00
Paraguay 8,80 4,40 4,40 8,80
EUA __ 258,80 258,80 25880 |
Total 405,80 405,60
Clinker
Paraguay 495 80 495 90 495,90
Celulosa
| Argentina 255,90 255,90 255,80
Petréleo
Para /Argentina 1.035,40 517.70 517,70 1.035,40
4'rrig;o (de Argentina)
Brasil 317,30 158,65 158,85 317,30
74,50 | 37,25 37,25 74,50
391,80 — 301,80
7058130 3.48175] 149610 325500 | 2.347,55] 10.581.30
32.00%|  14.14%| _ 3077%|  22,19%| 100,00%
1.886,70 1.886,70 1.886.70
Seguros
L Hierro (Brasil) 1.168,70 1.166.70 1.166,70
Total Outros Beneficios 3.053,40 . . 3.053,40 - 3.053 40
Fﬁl General 1363470 348175] 149610] 630030 2.347,55| 1363470
Total Geral % 25 54% 10.97%| __ 46.27%|  17.22%|  100,00%




CRONOGRAMA FISICO

De forma conservadora y coherente con los documentos de licitacion. los
dragados de abertura podran ser realizados en dos aros, siguiéndose un largo
periodo de desembolso de los costos de mantenimiento anuales. Las
inversiones en sefializacion podran ser realizadas en el primer afio, con
desembolsos anuales en los afios siguientes para asegurar el mantenimiento de
las instalaciones.
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CRONOGRAMA FINANCIERO

La Tabla 5.1 sistematiza los dispendios financieros para la implantacion y
mantenimiento de la Hidrovia para un periodo de veinte y dos anos y
comporta las siguientes observaciones:

a. los inversiones en dragado de abertura serian realizadas en los dos
primeros afios. A partir del tercer afio, hasta el fin del periodo analizado,
seria realizado el dragado anual de mantenimiento, excepto para el Canal
Tamengo para el cual el dragado de mantenimiento se prevé a cada diez
afios, a partir del decimo aiio;

b. las inversiones en sefializacion se concentran en el primer afio,

realizandose en los afios subsiguientes del periodo el mantenimiento de
las inversiones iniciales.
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6.1

6.2

6.3

PRINCIPALES FUENTES DE FINANCIAMIENTO

FUENTES BANCARIAS

Las fuentes bancarias de financiamiento del proyecto corresponden al BID.
Fonplata y CAF. Las principales caracteristicas de estos créditos se describen
abajo de forma sumaria.

BID

- plazos de 15 a 25 afios con tasas ajustables semestralmente, aplicadas a
los saldos deudores; en 1995 dichas tasas fueron del orden de 7% al ano;

- el periodo de carencia es compatible con el plazo de implantacion del
proyecto;

- la contrapartida de los recursos propios varia de 20 a 30% de la inversion
total.

CAF

- los plazos varian de 8 a 12 afios, con periodos de carencia de 2 a 3 afios,
en funcion del flujo del proyecto;

- las tasas de interés anuales corresponden a la LIBOR + 2,5%;

- contrapartida de recursos propios de 20 a 30% de la inversion total.
FONPLATA

- las condiciones son similares a las de la CAF.

APORTE DE GOBIERNOS

El aporte de gobiernos - ademas de las garantias necesarias a la obtencion de
los préstamos - consiste en la contrapartida de recursos propios a los
préstamos movilizados y en los costos de mantenimiento.

CONTRIBUCION DE LOS USUARIOS

Los costos de mantenimiento del dragado y de seiializacién podran, en parte,
ser financiados por los usuarios.
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Sin embargo. es fundamental que la contribucion de los usuarios no inhiba la
expansion de la demanda. Realmente, una parte de los flujos. especialmente
los flujos de minerales de hierro para mercados extra-continentales. solo
ocurriran en caso de que el flete fluvial se sitie abajo de determinados
niveles. Como es evidente que cualesquier contribucion de los armadores sera
repasada para el valor del flete, dicha contribucion tendra como maximo el
valor que resulte en fletes todavia competitivos.

La Tabla 6.1 muestra una hipotesis de politica tarifaria que atiende a estos
objetivos. Los valores basicos de la Tabla son provenientes de la Tabla 10.3-a
del Capitulo 14, donde se simula una situacién en que cabria a los gobiernos
financiar la inversion inicial, y al usuario arcar con los costos de
mantenimiento. Con base en esta hipotesis, fueron estimadas tarifas unitarias
en términos de Dolares por TKU (toneladas - quilémetro utiles), de modo que
1a recaudacion total en cada tramo de la Hidrovia iguale los respectivos costos
de mantenimiento (véase Capitulo 14, Seccion 14.2, Tabla 10.3-a).

Estos valores estan en las primeras columnas de la Tabla 6.1. Ocurre que, por
ejemplo, en el caso del trayecto Gregorio Curvo - Nueva Palmira, aplicandose
estas tarifas, la contribucién total del usuario llega a US$ 2,45 por tonelada.
Sumando este valor a los demas costos de operacion, que alcanzan USS 7,87/t
el trayecto, se llega a un flete total de US$ 10,32 por tonelada. De acuerdo
con lo que ya fue establecido en la fase de proyecciones de flujos globales, tal
flete haria no factible las exportaciones extra-regionales de mineral de hierro,
que solo se vuelven factibles con un flete maximo de US$ 9,00/t entre
Gregorio Curvo y Nueva Palmira.

Las dos tltimas columnas de la Tabla 6.1 muestran una hipotesis de politica
tarifaria que resulte en un flete total de US$ 9,00/t en el tramo considerado.
En esta hipotesis, se ajustaron de forma proporcional las tarifas por TKU por
tramo para resultar en una contribucién total de US$ 1,13/t entre Gregorio

Curvo y Nueva Palmira, lo que lleva al flete total de US$ 9,00/t en el
trayecto.

Dichas tarifas, aunque calculadas en funcion del mineral de hierro, también
son aplicables a los demas tramos y a los demas productos, ya que estos son
muy poco afectados por alzas asi pequefias en los costos de transporte
hidroviario (véase Capitulo 14).

En esta hipétesis las tarifas unitarias serian:

Santa Fé - Asuncion: US$ 0,400 por 1000 TKU

Asuncién - Corumba: US$ 0,880 por 1000 TKU
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La Tabla 6.2 simula los recursos financieros obtenidos con el cobro de este
maximo peaje descrito arriba. en funcién de las TKU por tramo y por ano
calculadas por el modelo de transporte para la alternativa recomendada.
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Tablaﬁd-EMndethudbnAdnﬁsbhdomUsuuim
Calculo del Flete Gregério Curvo - Nueva Paimira

Condicitn: el flete no puede superar US$S 8,001, para no inhibir ias exportaciones.

Tramo Distancia Tarifas estimadas para Tarifas maximas para no
Recorrida cubrir costos de mantenimiento | inhibir e! ciones de hiefro
(lan) (USS/TKU) (USsa) (USS/TKU) (USsh)

Santa Fe - Confluencia 658 0,000680 0,45 0,000314 0,21
[Confiuencia - Asuncién 380 0,001180 0,45 0,000544 0,21
Asuncién - Rio Apa 570 0,001860 1,08 0,000858 0,49
Rio Apa - Corumba 425 0,001160 048 0,000535 023
Canal Tame! - 0,165000 - 0,076132 -
Contribucién del Usuario | 245 1,13
Otros Costos de Operacién 7.87 187
Flete Total 10,32
Flete Admisible 9,00

Trecho Tarifa ()

. (USS/TKU)

Santa Fe - Asuncion 0,000400
Asuncién - Corumba (incl. Canal Tamengo) 0,000880

(") Tarifa MédiaPmdmdapebmlmetomédiod.manudamaobngodopeﬂodo



Tabla 6.2 - Ingreso Potencial de Contribuciones de los Usuarios

Santa Fe - Asuncion Asuncion - Corumba Santa Fe - Corumba
Ao Flujo ingreso Flujo Ingreso Flujo Ingreso
(1000 TKU) | (USS 1000) | (1000 TKU) | (USS 1 000) | (1000 TKU) | (USS 1000
1999 6.427 2.571 4.031 3.548 10.458 6.118
2000 6.776 2.711 4252 3.742 11.028 6.452
2001 7.036 2.815 4 492 3.954 11.528 6.768
2002 7.296 2.919 4732 4165 12.028 7.083
2003 7.557 3.023 4972 4376 12.528 7.398
2004 7.817 3.127 5212 4 587 13.028 7.713
2005 8.077 3.231 5.451 4798 13.528 8.028
2006 8.476 3.391 5.791 5.096 14.267 8.486
2007 8.876 3.551 6.130 5.395 15.006 8.945
2008 9.275 3.711 6.469 5.694 15.745 9.404
2009 9.675 3.870 6.809 5.992 16.483 9.861
2010 10.074 4.030 7.148 6.291 17.222 10.320
2011 10.466 4.187 7.476 6.580 17.942 10.766
2012 10.857 4.343 7.805 6.869 18.662 11.211
2013 11.249 4.500 8.133 7.158 19.382 11.657
2014 11.640 4.657 8.461 7.447 20.102 12.103
2015 12.032 4813 8.790 7.736 20.822 12.548
2016 12.424 4970 9.118 8.024 21.542 12.993
2017 12.815 5.127 9.447 8.313 22.262 13.439
2018 13.207 5.283 9.775 8.602 22.982 13.884
Tarifas (US$/1000 TKU)
Santa Fe - Asuncion 0,400

Asuncion - Corumba

0,880




ESQUEMA DE AMORTIZACION

La Tabla 7.1 presenta, de modo simplificado, los compromisos de pago del
principal y del interés, para el préstamo contraido para el financiamiento de
las obras.

El préstamo en cuestion, tomando el BID como fuente financiadora, abarca
las siguientes caracteristicas, usuales en este tipo de financiamiento:

- principal: USS$ 71.324 mil, en dos partes de USS 35.662 mil (70% de las
inversiones totales);

- plazo total de 20 afios;
- periodo de carencia: 3 afios;

- interés de 7% al afio, con pagos semestrales.
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Condiciones:

1 - Plazo total: 20 afios
2 - Gracia: 3 anos

3 - Intereses: 7% a.a (pagamentos semcstrales)
4 - Amortizaciones semestrales

Tabia 7.1 - Esquema de Financiamiento

(Valores en USS 1.000)

Ao Sem. Saldo Saques | Amortizaciones | Interes Pagamentos | Pagtos Anuales
1 semi 35.662 - - -

sem |l 35.662 - - 1.248 1.248 1.248
2 seml 35.662 35.662 - 1.248 1.248

sem i 71.324 - 2.496 2.496 3.745
3 seml 71.324 - 2.496 2.496

sem |l 71.324 2.496 2.496 4.993
4 seml 71.324 2.098 2.496 4594

sem |l 69.226 2.098 2.423 4521 9.115
5 seml 67.128 2.098 2.349 4.447

sem |l 65.031 2.098 2.276 4374 8.821
6 seml 62.933 2.098 2.203 4.300

sem || 60.835 2.098 2.128 4227 8.527
7 seml 58.737 2.098 2.056 4.154

sem |l 56.640 2.098 1.982 4.080 8.234
8 seml 54.542 2.098 1.909 4.007

sem ll 52.444 2.098 1.836 3.933 7.940
9 seml 50.346 2.098 1.762 3.860

sem |l 48.249 2.098 1.689 3.786 7.646
10 seml 46.151 2.098 1.615 3.713

sem i 44053 2.098 1.542 3.640 7.353
11 seml 41.955 2.098 1.468 3.566

semll 39.858 2.098 1.395 3.493 7.059
12 seml 37.760 2.098 1322 3419

sem i 35.662 2.098 1.248 3.346 8.765
13 seml 33.564 2.098 1.175 32713

sem i 31.466 2.098 1.101 3.199 6.472
14 seml 29.369 2.098 1.028 3.126

sem i 27.271 2.098 954 3.052 6.178
16 seml 26.173 2.098 881 2979

sem i 23.075 2.098 808 2.905 5.884
16 seml 20.978 2.008 734 2.832

semll 18.880 2.098 661 2.759 5.591
17 seml 16.782 2.098 587 2.685

sem i 14.684 2.098 514 2612 5.207
18 seml 12.587 2.098 441 2538

sem |l 10.489 2.098 367 2.465 5.003
19 semli 8.391 2.098 294 2.391

sem |l 6.293 2.098 220 2.318 4.709
20 seml 4.196 2.098 147 2.245

sem |l 2.098 _ 2.098 73 2.171 4.416 |

Totales 71.324 71.324 53.671 124.995 124.995




CUADRO DE USOS Y FUENTES Y FLUJOS DE CAJA
SIMPLIFICADOS

Las Tablas 8.1 y 8.2 compatibilizan los dispendios en implantacion y
mantenimiento en el dragado y sefializacion de los tramos considerados. con
las fuentes de recursos precedentemente mencionadas

La primera hipotesis (Tabla 8.1), simula el financiamiento de las obras
utilizando exclusivamente recursos gubernamentales para dragado de abertura
y sefializacion, asi como para mantenimiento.

La vision ofrecida por las Tablas 8.1y 8.2 es parcial, ya que no incorpora los
~ compromisos de pago de interés y amortizacion, tarea que €s realizada en las
Tablas 8.3 y 8.4.

De este modo, en las Tablas 83 y 8.4 se presentan flujos de caja
simplificados, integrando los cuadros de usos y fuentes (Tablas 8.1y 8.2) con
el esquema de amortizacion de la deuda (Tabla 7.1).

En la Tabla 8.3 queda evidente la necesidad de aumentar el aporte de recursos
gubernamentales - no considerados en la Tabla 8.1 - cuando se lleva en
consideracion el pago de los compromisos del préstamo.

La Tabla 8.4 incluye, también, el pago de los compromisos del préstamo,
pero incorpora la creciente contribucién de los usuarios, que permite reducir
paulatinamente el aporte de recursos gubernamentales.
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OTROS BENEFICIOS Y_APROPIACION DE LOS BENEFICIOS
DIRECTOS

a. Consolidacion de las actividades economicas existentes

El primer impacto del mejoramiento de las condiciones de navegabilidad de la
Hidrovia sera, evidentemente, la consolidacion de las actividades agricolas,
industriales y minerales que utilizan la Hidrovia como principal modo de
transporte.

La oferta de transporte barato y seguro sera un factor decisivo en este proceso
de consolidacion.

Se presupone que actividades directamente relacionadas a la navegacion
reciban un nuevo impulso. Corresponde mencionar aqui la reactivacion de los
astilleros de construccién y reparacién naval que, actualmente, presentan
fuerte ociosidad en sus instalaciones.

b. Surgimiento de nuevas actividades economicas

La reduccién de los costos de transporte y la mayor confiabilidad de la
navegacién fluvial podra proporcionar la emergencia de nuevas actividades
econdmicas, en especial en el campo de la afiadidura de mayor valor agregado
y de la elaboracion de subproductos.

La implantacién del gasoducto Bolivia - Brasil podra, por ejemplo,
proporcionar la transformacion del mineral de hierro exportado, permitiendo,
por el proceso de reduccion directa, la elaboracion de hierro esponja (“hot-
brickiron™), dependiendo de las condiciones del mercado.

Al mismo tiempo, la disponibilidad de gas natural sera un importante pre-
requisito para la fabricacion de abonos nitrogenados. Productos agricolas y
forestales como la soja y la madera en tronco podran, dependiendo de las
condiciones del mercado, ser objeto de mayor nivel de elaboracion
proporcionando la produccion de aceites y afrecho, y madera procesada.

Es de dificil prevision y cuantificacion la magnitud y la velocidad de
implementacion de estas actividades inducidas por el mejoramiento de las
condiciones de navegacion en la Hidrovia, asi como sus implicaciones para
los niveles regionales de renta y empleo.

La elaboracién de un Plan de Desarrollo 