
LA ECONOMÍA DOMINICANA:
ENTRE GALILEO Y EL CABALLERO DE LA ARMADURA OXIDADA



Indicadores de EE.UU.
La economía de los Estados Unidos muestra una recuperación, aunque lenta y con niveles de volatilidad
relativamente altos. El desempleo ya alcanzó niveles similares a la “Pre-Crisis”.



Bonos del Tesoro y Volatilidad
(Curvas y Desviación)

La volatilidad sigue presente, sobre todo a corto plazo. Las expectativas juegan un rol fundamental
en las decisiones de inversión y crecimiento.

Año: 2015 Tasa promedio

Desviación 
Estándar



Expectativas de Tasas 2015
(Curvas de Rendimiento)

Al parecer es necesaria una acción por parte de la FED que indique las pautas y apoye el proceso de
recuperación. Los mercados dentro y fuera de USA están a la expectativa. Las curvas en noviembre
se colocan a sus niveles más altos desde hace mucho tiempo.



Precios de Commodities
Los precios parecen ir a un "Nuevo Normal“, hacia su nuevo equilibrio. No se esperan incrementos.



Perspectiva Económica Mundial
Las perspectivas de crecimiento siguen siendo moderadas. Los países de mejor desempeño serán
aquellos que incentiven demanda interna en los próximos años. La inflación seguirá baja y la deuda
creciendo.

Fuente: Fondo Monetario Internacional



Flujos de Divisias (US$ MM, E-J cada año)
Durante los primeros 6 meses del año se observa una menor capacidad de acumulación de divisas.
A pesar de que el petróleo representó un ahorro y se incrementó turismo y remesas, la
acumulación de divisas fue similar al primer trimestre año anterior.



Balanza Comercial (E-S cada año)
- US$ MM-

El resultado fue producto de una caída de las exportaciones nacionales, así como un fuerte
incremento en las importaciones no petroleras.



Índice de Sobre-Importación (Sept 2015)
Desviación respecto a 2014

El crecimiento de las importaciones está vinculado al crecimiento de la construcción. Si bien este
sector ha aportado considerablemente al crecimiento del producto en 2015, el mismo tiene un
precio que es mayor nivel de importaciones.



Índice de Sobre-Importación (Sept 2015)
Desviación respecto a 2014

Si desagregamos un poco más la clasificación, vemos que automóviles, calderas, máquinas y
aparatos mecánicos y las materias de manufacturas son las de mayor desviación



Índice de Brecha según partida (Sept 2015)
Desviación respecto a 2014



Hacia dónde va el turismo?

27.87 MM de Turistas

República Dominicana el un país líder en turismo de la región del Caribe. Sin embargo, la apertura
de Cuba promete ser una competencia importante hacia el año 2017.



Indicadores de Turismo 
Todavía tenemos mucho espacio para crecer en turismo. Atraer inversiones y desarrollar cruceros
son elementos claves y estratégicos.

Fuente: Organización Mundial del Turismo



Proyecciones de Turismo 

Fuente: Organización Mundial del Turismo

Las perspectivas de crecimiento del turismo en el Caribe se mantienen en línea con el resto del
mundo, con una proyección de crecimiento moderado y sostenido.





Ejecución Vs. Presupuesto
(Ene-Sep 2015, RD$ MM)

A Septiembre 2015, la ejecución fiscal supera el presupuesto en RD$ 27,000 MM. El crecimiento de los
ingresos ha estado por debajo de lo estipulado (sobre todo por el impacto de los precios del crudo y
del oro y de menores ingresos por concepto de impuestos s/r a las empresas. Se espera que el déficit a
fin de año supere los RD100,000



Ingresos Extraordinarios
(RD$ MM)

Entre 2010 y 2014 el Fisco ha recibido RD$40,000 MM por ingresos extraordinarios, lo que
demuestra en cierta forma lo vulnerable que son los ingresos del Estado. Sin embargo, éstas cifras
nos indican una clara oportunidad para la economía: los ingresos que hoy son extraordinarios
deberían ser recurrentes.



Ingresos Extraordinarios
(RD$ MM)

Los ingresos extraordinarios han colaborado con el déficit en más de RD$40,000 millones entre
2010-2014. Las ganancias de capital por la ventas de empresas de telecomunicación, ExxonMobile y
Barrick representaron alrededor de RD$15,000 millones en 2014.



Proyecciones Oficiales de Presupuesto
(RD$ MM)

El presupuesto plurianual no entrega indicaciones de una reforma fiscal, aunque si contempla una
reducción de gastos corrientes e incremento de gastos de capital.



Distribución de Gastos y Financiamiento
(RD$ MM)

No se espera ningún cambio estructural en la composición de los gastos estatales para el próximo 
año, aunque por el hecho de que es un año electoral podemos esperar un mayor crecimiento en 
transferencias y gastos corrientes a nivel general. 



Flujo de Divisas del Gobierno
(Enero-Septiembrre 2015, RD$ MM)

Los menores precios del petróleo impactaron en el flujo de divisas del gobierno, ya que el apoyo
presupuestario de Petrocaribe contemplado en los desembolsos del 2015 ha sido mucho menor al
presupuesto.



Liquidez de la Economía
(Cambio absoluto, RD$ MM)
*Base Octubre 2014, respect a período anterior

La debilidad de la liquidez en la economía ha venido en el último mes desde una desacumulación
de activos externos netos, reflejando debilidad en la balanza comercial a pesar de la coyuntura
internacional favorable.



Liquidez de la Economía
Depósitos Remunerados

El último trimestre del año encontró a la economía con niveles de liquidez muy bajos, reflejado en
un promedio de depósitos remunerados menor a la tendencia que hemos visto en años anteriores.



Liquidez de la Economía
*Vista de Otros depósitos en Moneda Extranjera

Los depósitos en moneda extranjera han tenido crecimiento importante en lo que va del último
trimestre del año, lo que ha impactado aún más en los niveles de liquidez del mercado y refleja
preferencias de los agentes económicos por otras monedas.



Valores en Circulación y Tipo de Cambio
Los fondos de pensiones se han convertido en tenedores importantes de los certificados del Banco
Central, absorviendo una parte significativa de las nuevas emisiones. En la medida que el crecimiento
de los fondos de pensiones se dirija hacia una senda de crecimiento más estable, se espera que su rol
en el mercado de valores se normalice.



Tasa Real y Depreciación
Las tasas de interés real se mantienen altas, lo que impacta negativamente a los deudores netos y
reduce el consumo de los hogares dominicanos ya que dedican una parte mayor de sus ingresos al
pago de la deuda.



Vencimientos y Pagos de Cupón
Intrumentos del Banco Central 
La recompra de títulos que se hizo el diciembre del 2014 y la posterior colocación en enero,
desplazó el pago significativo que esperábamos este fin de año para enero del 2016, por lo que
podría pensarse que la liquidez no aumentará tanto este diciembre como lo ha hecho en otros
años.



Simulación de la Deuda del Banco Central 
El déficit del Banco Central es muy dependiente de las transferencias del Gobierno y la tasa
de refinanciamiento. Si las transferencias se detienen, el crecimiento se acentúa y disminuye
la sostenibilidad a tasas razonables.



Pagos futuros y Tasas



¿Estamos Listos?



Eppur Si Muove!!



¿Eppur Si Wat?
Eppur Si Vuela!!!!



Pagos futuros y Tasas
Los bajos precios del petróleo nos “regalaron” 130 puntos básicos de crecimiento económico, pero
ese es un efecto transitorio que ya no está.



Posición Financiera Neta
El comportamiento del consumo es explicado por una menor posición neta de los hogares con la
banca. Mientras los préstamos se incrementan a una tasa del 20%, los depósitos lo hacen a una
tasa cercana al 4%.



Estructura Poblacional
En República Dominicana la distribución de ingresos por hogares se concentra en Santo Domingo y
Santiago, y el 65 de los hogares reporta tener hombres como jefes de familia, mientras que el resto
corresponde a cabezas de hogar femeninas





¿Dónde Gastamos? 
(RD$ MM, 2014)

El 70% de los gastos del gobierno en 2014 responden a transferencias corrientes, remuneraciones y
salarios y poago se intereses de la deuda; lo que nos deja con la pregunta latente : ¿Por dónde
podemos recortar gastos? Nuestra matriz de gastos es bastante rígida.



Gastos en Educación
(RD$ MM, 2014)

El gasto de educación pública se concentra en el pago de salarios a los maestros y otras
transferencias corrientes destinadas sobre todo a la Educación Básica.



Proyección de Población
(RD$ MM, 2014)

La población dominicana está en un proceso demográfico importante. Respecto al 2015, las
estimaciones sugieres que para el 2030 se reduzca la participación personas entre 0-29 años en
tanto que aumente la población de 30 años en adelante.



Participación Laboral y Cobertura de Salud
(RD$ MM, 2014)

Las mayores tasas de participación se concentran en un grupo poblacional que actualmente se
encuentra en el pico de su etapa productiva, sin embargo el gasto se concentra en la población de
mayor edad, por lo que el cambio demográfico expuesto anteriormente impactará tanto al sistema
de pensiones como al de salud, en la medida que la población envejeciente aumente más rápido
que la población productiva, quien es la que realmente sostiene el sistema.




