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. La economia dominicana en
2019
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creceria en torno a su potencial, mientras que la
sancocentraL - nflacion se acercaria al rango meta...

ﬁ A inicios de 2019 se esperaba que la economia

Proyecciones para 2019

Variables externas:

EUA 2.6

ZE 1.6

AL 1.9
Petroleo 54.2

Variables domeésticas:

Crecimiento 5.5

Inflacion 4.0

: T3S
24

*Proyecciones de diciembre 2018 para el afio 2019



Sin embargo, a lo largo de 2019 la economia
enfrentdo  retos importantes de orden
internacional y domestico que modificaron
las perspectivas que teniamos previstas a
Inicios de ano, motivando la adopcion de
medidas monetarias...




LA Contexto internacional
relevante
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Durante 2019, el entorno internacional estuvo
i i dominado por varios factores que contribuyeron a
sanco cenTralincrementar la incertidumbre...

Los principales factores que incidieron en el

desempeno de la economia mundial a lo largo de
2019 fueron:

- El escalamiento de disputas comerciales entre las

grandes economias, principalmente entre EUA vy
China.

- La falta de acuerdo en torno a la salida del Reino
Unido de la Union Europea (Brexit).

- Los conflictos sociopoliticos en varios paises. 5
%"'!9:‘




El efecto mas marcado de la alta
i i incertidumbre fue una desaceleracion del
BANCOCENTRAL - crecimiento mundial...

Crecimiento Economia Mundial
Variacion Interanual (En %)
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En particular,

sancocaNrat - de lo previsto...

el

crecimiento de
i i economias avanzadas se situo por debajo

las
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Mientras, las presiones inflacionarias se
mantuvieron moderadas...
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Dada la desaceleracion del crecimiento y la baja
ﬁ inflacion, las economias mas avanzadas

implementaron medidas expansivas de politica
monetaria ...

BANCO CENTRAL

EUA: Tasa de Politica Monetaria ZE: Tasa de Politica Monetaria
3% =—TPM —Tasa de depdsito a 1 dia
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En adicion a la reduccion de tasas de interés, en estas economias se
adoptaron programas de provision de liquidez y crédito al sector privado.

Fuente: Fed y BCE 11
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ﬁ En el caso de AL, el crecimiento también
se desacelero de forma importante...

Ameérica Latina: indicador de actividad

economica
Diciembre 2019
Variacion interanual (En %)

Rep. Dom
Guatemala
Panama’
Colombia’
Bolivia?
Honduras'
El Salvador’
Peru
Costa Rica
Chile
Brasil
Paraguay
México*
Ecuador?
Argentina’
Nicaragua® -6.6

Nota: para el resto de los paises los datos corresponden a los resultados acumulados a diciembre 2019.

1/ Corresponde al indice Mensual de Actividad Econémica a ene-nov 2019

2/ Corresponde al Producto Interno Bruto a enero-septiembre 2019.

3/ Corresponde al indice Mensual de Actividad Econdmica a enero-febrero 2019.
*Corresponde al Indicador de estimacion oportuna del PIB Trimestral.

TPM Cambio
Oiembro2019) p(Teseces

Brasil * 4.50 -2.00
Chile * 1.75 -1 .ooi
Colombia 4.25 -

Costa Rica * 2.75 -2.50‘
México 7.25 -1 .OO‘
Per 2.25 -0.50-4-

RD * 4.50

*En adicion, estos BC han provisto de liquidez a los sectores
productivos a través de reducciones del encaje legal

Vi N
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Los conflictos geopoliticos y el debilitamiento
incidieron en el
sanco cenTRALGOMpPOrtamiento de los commodities...

ﬁde

la economia mundial
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1.B La evolucion del entorno
domeéstico durante 2019
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Durante el primer trimestre de 2019, el crecimiento
de la economia se moderd mas de lo previsto,
acentuandose durante el segundo trimestre del
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Mientras, la inflacidn permanecia por debajo del
limite inferior del rango-meta desde noviembre

sancocentraL - de 2019...
6.0 - Inflacion General Inflacion General
' Interanual (En %) Incidencia por Grupos (En %)
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En este contexto de baja inflaciéon, la PM
reacciono en el mes de junio ante la moderacion

de la demanda agregada y la incertidumbre

externa...

Tasa de Politica Monetaria

6.00%

5.50% -

5.00% -

4.50% -

4.00% -

3.50% -

3.00% -

Ene
Mar

Fuente: BCRD

(En %)

5.50%

5.%

4.75%
4.50%

Mar
May

Jul
Sep
Nov

2018 2019

Medidas de flexibilizacion monetaria

a partir de junio 2019:

Reduccion en 100 puntos basicos
en la TPM.

Disminuciéon  en 1.5 puntos
porcentuales en el coeficiente de
encaje legal de las entidades
financieras.

Liberacion de unos RD$34,365
millones para préstamos a los
sectores productivos.

@17




Las medidas de flexibilizacion monetaria
han tenido un impacto positivo sobre las
principales variables, conforme han operado
los mecanismos de transmision monetaria...
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Luego de la implementaciéon de las medidas
monetarias, la postura de politica monetaria ha

sanco centrAL - @dquirido un sesgo expansivo...

REFUBLICA DOMINICANA

Tasas de interés interbancaria real
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En el caso de las tasas de interés de
mercado, se han mantenido estables...

BANCO‘C__ENT_RAL
Tasas de Interés Bancos Multiples
Promedio Ponderado (En %)
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En presencia de medidas monetarias
i i expansivas, se observo mayores
BANCOCENTRAL presiones cambiarias...

Tipo de cambio Venta
Depreciacién mensual (En %)
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Se ha observado, asimismo, una
i i dinamizacion del crédito al sector
BANCOCENTRAL privado...

Préstamos al Sector Privado en M/N
Variacion Interanual (En %)
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Al mismo tiempo, la actividad econdémica ha
reaccionado favorablemente a las condiciones
monetarias mas expansivas, promediando un
crecimiento de 5.1% durante 2019...
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Mientras, la inflacion se ha recuperado,
acercandose al centro del rango meta al

oSN clerre de 2019...
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Los resultados de 2019 se completan con déficit
i i gemelos que permanecen controlados, por debajo
sanco centrallle sus promedios historicos...

Balance del Sector Publico No Balance Cuenta Corriente
Financiero (Como % PIB)
(Como % PIB)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019* 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019*

_0-4 I I
24 23
28 29
-3.6
4.2

Fuente: BCRD
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lll. Perspectivas
macroeconomicas 2020
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"Predecir es muy dificil, especialmente si es sobre el futuro”
Niels Bohr
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En 2020, se ha reducido la incertidumbre de los
i i riesgos que dominaron el entorno internacional
sancocentraL - durante 2019...

En particular,

Se firmo la Fase 1 del acuerdo entre EUA y China. No obstante, algunos de
los aranceles impuestos durante la Guerra comercial permanecerian vigentes.

El Reino Unido oficialmente salié de la Unidon Europea, concretizandose asi el
Brexit. AUn queda pendiente la fase de negociacion sobre los términos que
regiran la relacion bilateral en lo adelante.

Por ultimo, las tensiones sociopoliticas han mermado, aunque aun no se han
resuelto los factores que motivaron las revueltas inicialmente.

En 2020, nuevos focos de incertidumbre han surgido, donde el
coronavirus ha sido el de mayor impacto en los mercados
internacionales por su incidencia sobre la economia china...
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El mercado espera que Ila economia

i i mundial crezca a tasas moderadas en
BANCOCENTRAL - 2()20. ..

Proyeccion Crecimiento CFC para 2020

2019 2020 2021

Mundo 2.5 2.5 2.6
EUA 2.3 1.9 1.9
ZE 1.2 1.0 1.2
Japon 1.0 04 0.8
China* 6.1 6.0 5.8

AL 0.4 1.5 2.3

Fuente: Consensus Forecas ts Enero 2020..
*WEO Enero 2020
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Asimismo, no se espera cambios en la postura de
politica monetaria en las economias avanzadas, al

sanco ceNTRAL - Menos durante el primer semestre del ano...
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Para AL se espera una recuperacion respecto de
lo exhibido en 2019. Las mayores economias de la

BaNco cenTrAL F@@iON crecerian por debajo de 3.0%...

Rep. Dom.
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Proy. Venezuela: -11.0%
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En el entorno domeéstico, los principales
i i factores de incertidumbre deberian
oSN disiparse en el transcurso del ano...

Entre los principales riesgos provenientes del entorno
domeéstico se encuentran:

El potencial efecto del ciclo electoral sobre las decisiones de
Inversion y la dinamica del crecimiento en el transcurso de 2020.

Se espera que el sector turismo continue recuperandose. Sin
embargo, en presencia de nuevos factores como el coronavirus, la
debilidad del sector podria extenderse mas alla de lo previsto.

La eventual ocurrencia de efectos climaticos adversos que
Incidan sobre la produccion del sector agropecuario y el turismo,
asi como su impacto sobre los precios de los alimentos y la

inflacion general. s
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Para RD, las previsiones senalan que el
crecimiento se ubicaria en torno a su

sancocanaL potencial, entre 5.0%-5.3% en 2020...
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Mientras,
gradualmente al valor central de la meta
BANCOCENTRAL en 2021...

la

inflacion

retornaria
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Inflacion Interanual Enero 2020:
4.17%
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i i Consideraciones finales

BANCO CENTRAL

En un contexto de desaceleracion econdmica global, la economia ha
reaccionado favorablemente a las medidas monetarias expansivas,
las cuales han dinamizado la actividad economica a partir del
segundo semestre de 2019.

Para 2020, se prevée que la economia registre un crecimiento en
torno a 5.0-5.3%, apoyado en Ilas condiciones monetarias
favorables.

En tanto, la inflacion general se ubicaria dentro del rango meta

durante 2020, acercandose en promedio al valor central del rango
meta de 4.0% * 1.0% en 2021.
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Marco Macro Septiembre 2019

2017 2018 2019 2020
Crecimiento del PIB real 4.7 7.0 5.00 5.00
PIB nominal (Millones RD$) 3,802,655.8| 4,235,846.8| 4,558,830.1| 4,918,407.8
Crecimiento del PIB nominal 9.04 11.39 7.62 7.89
Inflacion (promedio) 3.28 3.56 2.00 4.00
Inflacion (diciembre) 4.20 1.17 3.50 4.00
Crecimiento deflactor PIB 4.18 4.12 2.50 2.75
Tasa de cambio (promedio) 47.57 49.54 51.25 53.56
Tasa de variacion (%) 3.2 4.2 3.4 4.5
Tasa de cambio (diciembre) 48.25 50.39 53.10 55.49
Tasa de variacion (%) 3.3 4.4 5.4 4.5
SUPUESTOS :
Petroleo WTI (US$ por barril) 50.9 64.8 57.8 59.1
Oro (US$/0z) 1,258.8 1,269.0 1,343.1 1,390.8
Nickel (US$/TM) 10,409.6 13,118.5 12,610.3 13,188.6
Carbén mineral API2 (US$/TM) 84.3 92.0 65.2 65.7
Crecimiento PIB real EE.UU (%) 24 2.9 2.3 1.9
Inflacion EE.UU. (promedio) 2.1 24 1.8 2.1
Inflacion EE.UU. (diciembre) 2.1 1.9 2.0 2.1
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En los ultimos anos, RD se ha caracterizado
por ser una economia de altas tasas de

crecimiento y baja inflacion...
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En este contexto, el mercado no espera cambios en
i i la postura de politica monetaria al menos durante

sanco cenTrAL @] primer semestre del ano...

Tasa de fondos federales

Probabilidades de ajuste para

Junio 2020

70% 1 64.2%
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0%

Fuente: CME Group

Reduccion (en puntos basicos) | Sin cambios

Ademas, el BCE inicid un programa
de revisidn de su estrategia de
politica monetaria, incluyendo:

Revision de la meta de inflacion
que busca mantener la variacion

de precios cerca, pero por debajo
del 2%.

Evaluacion del conjunto de
herramientas no
convencionales de PM.

Analisis de las practicas de
comunicacion.




Dada la desaceleracion del crecimiento y la baja

inflacion, las

il
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monetaria ...

economias
implementaron medidas expansivas de politica

mas avanzadas

EUA: Tasa de Politica Monetaria
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ZE: Tasa de Politica Monetaria

—TPM ——Tasa de depdsito a 1 dia
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Provision de liquidez:
« REPOS 1 dia (US$150 mil MM) y 15 dias (US$50 mil
MM)

« Compra de titulos de corto plazo del gobierno en el
mercado secundario (US$60 mil MM mensuales).

Provision de liquidez:

« Compras de titulos soberanos en el mercado
secundario (€20 mil MM mensuales).

* Provisién de liquidez para dinamizar el crédito al
sector privado a través de las entidades financieras.

Fuente: Fed y BCE
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