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INFORMES DE COYUNTURA ECONOMICA:

EN TERMINOS GENERALES, y al compararse con la economia mundial y con su propia his-
toria reciente se puede afirmar que la economia dominicana estd atravesando un buen momento.
Los principales resultados de 2015 asi lo confirman y se resumen a continuacion:

1°) el crecimiento del PIB (7.0%) se ubicé por segundo afio consecutivo por encima de su
potencial (5.0%), dejando atras el reciente periodo de desaceleracion (2011-2013) y creciendo
por encima de la economia mundial y latinoamericana; 29) la inflacion fue baja (2.3%) y cerré
2015 por debajo del limite inferior (3.0%) de la meta de inflacion (4.0%); 3°) el desequilibrio
externo continua reduciéndose, pasando el déficit en cuenta corriente de 3.2% del PIB en
2074 a 2.0% en 2015, (una disminucion absoluta de US$698 millones), siendo asi el déficit
mas bajo en una década, y 4°) se proyecta que el déficit fiscal, en términos del PIB, cierre
2075 en un nivel igual o inferior a su meta (2.4%) lo que significaria una leve reduccién con
respecto al nivel de 2014 (2.6%) (No obstante, en términos absolutos se observaria un au-
mento con respecto a 2014 de RD$1,462.4 millones).

Por otro lado, es importante mencionar que el buen momento de la economia dominicana esta
relacionado en buena medida a los bajos precios del petréleo, los cuales han generado un au-
mento del ingreso disponible para los agentes econémicos, estimulando asi la demanda agre-
gada y el crecimiento econémico y también han permitido la disminucion de los desequilibrios
internos y externos.

Para asegurar que el ciclo econdmico favorable sea sostenible el FMI recomienda aprovechar
la actual coyuntura para avanzar de una forma mas decidida el proceso de consolidacién de
las cuentas fiscales y asi generar los superavits primarios que el pais necesita para revertir la
trayectoria creciente que exhibe la deuda del sector publico consolidado (que inclu-

ye al sector eléctrico y al Banco Central). Si no se toman medidas, el organismo

proyecta que esta pasaria de 50% del PIB en 2015 a 54% en 2020 y de ésta

forma continuaria siendo quizas el mayor riesgo que enfrenta la economia

dominicana.
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Sector
~eal

DESEMPENO ECONOMICO
REPUBLICA DOMINICANA

La economia dominicana cerr6 el afio 2015 con un crecimiento del Producto Interno Bruto de 7.0%. Dicho resul-
tado marca el segundo afio consecutivo en que el crecimiento econémico se ubica por encima de su tasa po-
tencial (5.0%), con lo cual la economia parece haber dejado definitivamente atras el periodo de desaceleracion
de 2011y 2012, y la recuperacién econémica, que comenzo en la segunda mitad de 2013 parece consolidarse.

Para los proximos tres afios, las proyecciones contenidas en el Marco Macroeconémico! de Mediano Plazo
del equipo econémico del Gobierno indican que la economia estaria retornando a un crecimiento cercano a su
potencial
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Fuente: BCRD 1/ Marco Macroeconémico del Ministerio de Economia, Planificacién y Desarrollo.

Asimismo, la tasa de crecimiento de Republica Dominicana durante 2015 supero a las tasas de crecimiento de
la economia mundial (3.1%), a la de América Latina, que esta en recesion decreciendo en 0.3%, a la de la Unidn
Europea (19%) y a la de Estados Unidos (2.6%).

1. Marco Macroeconémico 2015-2079 a Septiembre 2075. Ministerio de Economig, Planificacién y Desarrollo de la Republica Dominicana.
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Para 2076, no obstante, las proyecciones de los principales organismos internacionales también esperan una
desaceleracién de la economia dominicana para ubicarse en tasas mas cercanas a su potencial. Por su lado, se
pronostican leves desaceleraciones para la economia mundial y de Estados Unidos, que crecerian en torno al
2.9% y 2.4% respectivamente, y se prevé una leve recuperacion para la regién latinoamericana que volveria a
terreno positivo creciendo en 0.8%.

TABLA1
CRECIMIENTOS PROYECTADOS PIB A DICIEMBRE 2015 Y 2016 (*)

2014 20151/ 2016 A15/14 A16/15
REP. DOMINICANA 1/ 73 7.0 447 -0.3 -2.3
MUNDO 34 31 29 -0.3 -0.2
AMERICA LATINA 13 (0.3) 08 -16 11
UNION EUROPEA 15 19 24 0.4 0.5
ESTADOS UNIDOS 24 26 24 0.1 -0.1

1/ para RD es un dato observado. Para el resto son proyecciones
(*) Promedio en base a los pronésticos de FMI, CEPAL, Economist, Consensus Forecas.

DESEMPENO ECONOMICO POR RAMA
DE ACTIVIDAD ECONOMICA
|

A nivel sectorial durante 2015 se observa un desempefio positivo en todas las actividades econdémicas
a excepcion de la mineria, destacandose el crecimiento de la construccion (18.2%), comercio (9.1%), Inter-
mediacion Financiera (9.2%) y la Ensefanza (8.6%), cuyas tasas de expansion se ubicaron por encima del
crecimiento del PIB (7.0%).

Otros sectores importantes para la economia como el Transporte (6.4%), los Hoteles, Bares y Restaurantes (o
turismo, 6.3%), las Zonas Francas (5.8%) y la manufactura local (5.5%) también mostraron una buena dinamica
de crecimiento.
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El crecimiento econdmico se esta produciendo en un contexto de baja inflacién. De ésta forma 2015 cerré con
unatasa de 2.34%, resultado que se ubica por debajo de la meta (4.0%). Asi, 2015 marca el cuarto afio consecu-
tivo en que la inflacién se ubica por debajo de la meta explicita del Banco Central, incluso cerrando por debajo
del limite inferior. Para el mediano plazo, la meta de inflacion y los pronésticos se mantienen en torno al 4.0%.
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La baja inflacién ha sido posible, en gran medida, gracias a los bajos precios del petréleo y a la estabilidad
cambiaria. En el caso del petréleo, el precio pasé de un promedio de US$93.1en 2014 a US$48.7 en 2015.
Segln el FMI, para 20176 el precio continuaria cayendo hasta los US$37.0 para recién experimentar una
recuperacion en 2017 (US$48.0).

Por el lado del tipo de cambio, la depreciacion nominal interanual observada en 2015 fue de 2.7%?2, resultado
por debajo de las depreciaciones observadas en afios previos (ver grafico). Para 2016 y 2017 las depreciaciones
nominales que el mercado proyecta seguiran siendo relativamente bajas.

2. Una apreciacién real de 11% con respecto a 2014 segin datos de la Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA).
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[GRAFICO 4|
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Fuente: BCRD Proyecciones: 1/ Marco macroeconémico. Fuente: BCRD 1/: Proyecciones del FMI
2/ Encuesta expectativas macroeconémicas BCRD

Sector
—xterno

La brecha externa continué reduciéndose durante 20715. En este sentido, el déficit en cuenta corriente, que des-
de 2012 viene disminuyendo, cerr6 el afio en un 2.0% del PIB, siendo éste el menor déficit que el pais registra
desde 2005 (1.3%) y que, con respecto a 2014 representa una disminucién de 12 puntos del PIB y de US$698
millones en términos absolutos.

La disminucién del déficit externo ha sido posible, en gran medida, gracias al crecimiento con respecto a
20174 de los renglones generadores de divisas: el turismo (9.2%), exportaciones de Zonas Francas (6.8%),
remesas (6.8%) e Inversion Extranjera Directa (3.8%). En conjunto estos rubros generaron US$665.2 mi-
llones adicionales.

Ademés, otro factor que incidié en el mejoramiento de las cuentas externas fue la disminucién de la factura
petrolera, la cual pas6 de US$3,866.4 millones en 2014 a US$2,547 millones en 2015, produciéndose un ahorro
de divisas de US%$1,319.4 millones, equivalente a una reduccion de 34.1%. Durante ese mismo periodo el precio
del petréleo se redujo en 47.7% lo que indica que la reduccion de la factura petrolera se da via un menor precio
y ho por una reduccion en el consumo de combustibles.
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SALDO EN CUENTA CORRIENTE Y PROYECCIONES DE MEDIANO PLAZO
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La estabilidad externa es positiva para la estabilidad de la economia en general en la medida que se traduce en
estabilidad cambiaria y de los precios internos. Para 2016 el FMI espera que el déficit se mantenga sin cambios
(-2.0% del PIB) en la medida que se mantengan los bajos precios del petréleo, a partir de alli las proyecciones
apuntan a nuevos aumentos de éste déficit hasta ubicarse en 3.8% del PIB en 2018 lo que coincidira con la
recuperacion de los precios del petréleo.

Sector
—iscal

Finalmente, en el @mbito fiscal, para 2015 el Gobierno Central habia presupuestado un déficit de RD$73,882.6
millones3, equivalentes a 2.4% del PIB, el cual, de cumplirse, implica una reduccion de 0.2% del PIB con
respecto al resultado observado en 2014 (No obstante, en términos absolutos implicaria un aumento de
RD%$1,462.4 millones).

Las perspectivas para que el Gobierno cumpla con su meta son bastante favorables. Lo anterior, en la medida
que durante los primeros once meses del afio dicho déficit era de RD$49,607.4 millones, cifra que representa
un 67% de la meta para 2015, y que por lo tanto hace pensar que la probabilidad para que 2075 cierre con un
déficit igual o incluso menor al déficit inicialmente proyectado es alta.

3. EL déficit del Gobierno Central se estima sobre la base de lo devengado por el lado del gasto y sobre la base de lo percibido por el lado de los ingresos.
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Para 2016, y con respecto a 2015, el Gobierno plantea una reduccién del déficit fiscal de 0.1% del PIB, llevandolo
hasta un 2.3% del PIB. En este sentido, el cumplimiento de esa meta se dificulta si se toma en cuenta que 2016
es un afo electoral. Para el mediano plazo el FMI considera que el déficit fiscal se incrementaria hasta 2.7% en
2017 y 2.8% en 2018.

GRAFICO 6

DEFICIT GOBIERNO CENTRAL Y PROYECCIONES DE MEDIANO PLAZO
DEFICIT GOBIERNO CENTRAL COMO % DEL PIB
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Por otro lado, la mision del FMI que visit6 al pais en noviembre 2015, estim6 que, para el periodo 2015-2020 el
déficit del sector publico consolidado (que incluye al sector eléctrico y al Banco Central) estara alrededor del
5.0% del PIB. De mantenerse esa trayectoria, la Deuda Publica Total pasaria de alrededor del 50% del PIB en
2015 a 54% para 2020.

En este sentido, el FMI recomienda al Gobierno aprovechar la actual coyuntura favorable (bajos precios
del petroleo) para acelerar el proceso de consolidacion fiscal comenzado en 2012, lo que significa lograr
superavits primarios lo suficientemente grandes como para lograr revertir la trayectoria creciente de deu-
da publica.
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